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هذه ترجمة عريية لطيعة اللغة الإنجليزية. لقد بذلنا قصارى جهدتا في ترجمة هذا الكتاب» ولكن بسيب 
القيود المتآصلة في طبيعة الترجمة. والقانجة عن تعقيدات اللغة واحتمال وجود عدد من الترجمات 
والتقسيرات المختلفة لكلمات وعبارات معينةء فإتنا تعلن وبكل وضوح أنتا لا نتحمل أي مسئولية وتخلي 
مسگوئیتا بخاصة عن آي ضمانات ضمتية متعلقة يملا ءمة الكتاب لأغراض شرائه المادية أو ملاءمته 
لغرض ممين. كما آننا لن نتحمّل آي مسئولية عن أي خسائر في الأرياح أو آي خساثر تجارية أخرىء بما 
في ذلك على سبيل المثال لا الحصرء الخساكر العرضيةء أو المترتيةء او غيرها من الخسائر. 


الطبعة اللآولی ۲١٠۱٠١‏ 
حقوق الترجمة العريية والتشر والتوزيع محخوظة لكثية جرير 
ARABIC edition published by JARIR BOOKSTORE.‏ 
Copyright © 2016. All Rights Reserved.‏ 
يجوز إعادة إنتاج أو تخزين هذا الكتاب أو أي جزء مته باي نظام لتخزين الحلومات أو استرجاعها آو 
نقله بآية وسيدلة الكترونية أو آلية أو من خلال التصوير أو التسجيل أو بأية وسيلة أخرى . 


إن المسح الضوئي أو التحميل أو التوزيع لهذا الكتاب من خلال الإنترنت آو أية وسيئة أخرى بدون 
موافقة صريحة من الناشر هو عمل غير قانوني۔ رجاءٌ شراء التسخ الاإلكترونية امعتمدة فقط لهذ؛ 
العمل» وعدم المشاركة قي قرصنة المواد المحمية بموجب حقوق التشر والتآليف سواء بوسيلة إلكترونية 
أو بأية وسيلة آخرى أو التشجيع على ذللف. ونحن نقدر دعمك لحقوق المؤلضين والناشرين. 


رجاءًَ عدم المشاركة في سرقة اواد المحمية يموجب حقوق النشر والتأليف أو التشجيع على ذلك. نقدر 
دعمك لحقوق الۆلفين والتاشرين. 


تم ! إعداد هذا الكتاب لكي يقدح معلومات دقيقة وموتقة فیما تعلق بالموضوع الذي بتاقشه. ویباع على 

أساس أن المؤلف أو الناشر ليس منوطا بهما تقد تقديم ية نصيحة قانونية أو محاسبية أو مهنية. فإذا ما 
كان من المطلوب مساعدة قانونية أو ق أي مجال آخرء ينبغي الاستعانة بخدمات آحد الخبراء. 
من اعلان يادي الشركة الصادرة عن القجنة القانرتية المقدركة ولجتة ورابطة التاشرين 
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DI jı a Bookstore 


الى أمي. لوي.» التي سا تدك رها دائها لعطظفها وكرمهاء 
والتي أتجزت الكثير ولم تطلب سوى القليل» وإ لى أ بي 
تشارلز, لطيبته وتوجهه اللايجا بي 


الى صديقتي العز یز23 وإ حدی مواطتات نیویو رك المخلصات» آنا 
رود ولق» التي كرست حياتها لمساعد5 1 خرین. 


٩ مقدمة‎ 


الجزء الأول 

ما تحتاج لمعرطفته أولا 
مرحيا بك في سوق الأسهم ۱١‏ 
تصتيف الأسهم: القيمة والدخل والتمو ٣٣‏ 
آشياء ممتعة يمكتك فعلها (يالأسهم) ٤١‏ 


الجزء الثاني 
كيف تد خل الأسهم. وتخرج متهاء وتهرب متها ؟ 
فنح حساب سمسرة e‏ 
شراء آول اسهم لاگ ٠١‏ 
ضع إاستراتيجية بيع ۷١‏ 
تعلم كيف نحد من الخساتر ۸٣۲‏ 


الجزء الثالث 
إستراتيجيات جتني الأموال 


جتي الأموال بيبط ء: استراتيجيات الاستثمار باستخدام الأسهم وصتاديق 
الاستتمار المشتركة وصتاديق الموؤشرات وصتاديق الاستثمار المتداولة ۹۹٩‏ 


۱۹ 


۲ 
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1£ 


¥ 


۸ 


1۹ 


هل تريد أن تجتي أموالا بسرعة3 إستراتیجیات التداول قصیرالأجل ١١۱۹‏ 
المستثمران الأسطوريان: ويليام آونيل وجون بوجل ١٣٣۳‏ 


الجزء الرايع 
قرر ما الأسهم التي سوف تشتريها آو تبيعها 
هذا أمر جوهري؛ کیضف تحلل الشرکات؟ ٠١۹‏ 
التحليل الأساسي : الأدوات والأساليب ١۷۳۴‏ 
لتتحدث من التناحية الضثية ۱۸۹ 
التحليل الفني والتحليل العاطفي :؛لآدوات والآسالیب ۲١۱۷‏ 


الجزء الخامس 

خارج الصتدوق 
عقود الخيار والستدات والتقد والعحقارات والعملات والاكتتابات العامة الأولية 
والعفود المستقبلية ۲٣۳١‏ 
ما الذي يجعل الأسهم تصعد وتهيط3 ۲٠١١‏ 


الأجزء السادس 

نصاتح صادفة 
لماذا يخسر المستثمرون أموالا ١۷١‏ 
من آین تحصل على المساعدة§ ۲۸۷ 
دروس تعلمتها من سوق الآسهم ۲۹۳ 


الخاتمة ؛ ما يجب أن تفعله الان ٠٠١۳‏ 
القهرس ٠۳٠١‏ 

شکر وقتکدذ‌یر ۴۳۱۷ 

ثیدة حن الموؤلف ۳١۹‏ 


كتاب عن اللأسهم مع مزيد من التحسيتات 


نظرًا لما حققته الطبعة الأولى من هذا الكتاب من نجاح» طلب مني محرري فضي 
شركة ماكجرو هيل أن أوّلف طيعة ثانية. أريد أن أشكر آلاف القراء الذين ابشتروا 
كتابي الأول وأرسلوا لي اقتراحات؛ فهذه الطبعة آفضل بسبب أفكارهم. 

وضي هذه الطيعةء قضيت مزيد أا من الوقت لمناقشة موضوعات كيفية كسب 
الآموال باستخدام إستراتيجيات الاستثمار والتداول» وكيفية البحث عن الأسهم 
لبيعها وشراتهاء وكيفية استخدام مؤشرات السوق للتتبؤ بما قد يحدٿ في 
السوقء وكيفية الاستثمار في استثمارات بديلة متل العملات والذهب والستدات 
والعقارات» وكيفية استخدام صناديق الاستثمار المتداولة (۴1۲۴۶) وصنادیق 
الاستثمار المشتركة فضي السوق» وكيفية البيع على المكشوف.» وكيفية استخدام 
الخيارات لحماية محفظة أسهمك . 

بالإضافة لذلك» قمست بتطوير الأجزاء المتعلقة بالإستراتيجيات والأدوات. 
قبدلاً من مجرد سرد كل الإستراتيجيات والأدوات المتاحة للمستثمرين 
والمتداولينء قدمت الإستراتيجيات والأدوات الأكثر أهمية. وهذا سيوفر وقتك. 

وقمت أيضًا بكتابة فصول جديدة حول كيفية تقليل المخاطر إلى الحد الآدنى 
وتجنب ارتكاب أخطاء. وفي النهاية أدرجت مقابلات مع المستثمرين الأسطوريين 
"ويليام آونيل" و""جون بوجل". 


۲ المقدمة 


هدقفي من هنا الكتاب سط آنا ازنك أن أعلمك ما تحتاج إلى معرفته عن 
سوق الأسهم كي يمكنك كسب الأموال عند صعود السوق وتحد من خساثركف 
عند هبوطه. ليس هتاك ضمانات بأنكف ستحقَق ربًاء لكنك على الأقل ستتعلم 
الأدوات والإستراتيجيات قبل أن تستثمر مالا حقيقيا في السوق. 


من الذي يجب عليه أن يقرا هذا الكتاب؟ 


|5 نت كر كى الاستفار ك سوق الهم أو تس بالقعل لكك تخر اموا 
فقد يكون هذا أكثر كتاب مفيد تقرؤه على الإطلاق. آنا مرتبط بسوق الأسهم منذ 
نشآتي؛ ودرست في الدورات وقرأت الكتب وتحدشت مع مئات المحترفين واستثمرت 
في الأسهم وتد اولتها. وارتكبت أيضا كل خطاً يمكن تصورهء والذي سأساعدك على 
تجتبه؛ حيث يمكنك توفير آلاف الدولارات من خلال التعلم من أخطائي. 

وكما في كتبي الأخرىء أنا أشرح الأسهم كأنك جالس معي إلى مائدة المطبخ. 
وهدضي هو أن توضر وقتك ومالك بينما أعلمك وأمتعك. في الواهع» إذا كنت تقراً 
هذا الكتاب ليس من أجل كسب أموال بل من أجل التعلم أو التسليةء فإن كتابي 
سيلبي حتمًا احتياجاتك. 

سيكون هذا الكتاب مختلفا؛ فهو مصمم لمساعدتك على أن تتملم سريعًا 
كيفية الاستثمار في الأسهم آو تد اولها. لقد تم بالفعل تأليف آلاف الكتب عن 
سوق الأسهم» والعديد منها كتب تقنية ومضجرة. آنا مندهش من الكم الكيير من 
الكتب المملة التي تم تأليفها عن هذا الموضوع الرائع؛ فنا مثلك أكره الكتب التي 
تدفعتي للتوم بحلول الفصل الثاني؛ ولهذا كنت مصممًا على تاليف كتاب تعليمي 
عن السوق تسهل قراءته. 

لقد أردت أن أؤلف كتابًا أستطيع أن أقدمه إليك وأقول: "اقرا كل شيء في 
هذا الكتاب إذا آردت معرفة الأسهم سريعًا". أنت لست بحاجة لأن تكون أخرق 
أو غبيًّا أو حمق لتفهم السوق» ولست بحاجة أيضّا لأن تكون عبقريًا. فبعد أن 
تقر هذا الكتاب» ستدرك أن فهم الأسهم ليس بتلك الصعوبة (الجزء الصعب 
هو كسب الأموال» لكتنا سنتعرض لذلك لاحةا) . 


المقدمة ۳ 


لا أعتقد آيضًا آنه تجب عليك مطالعة مات الصفحات لمعرفة السوق . الكقر 
جذامن الكتب المتعلقة بالأسهم تكون في حجم الكتب الدراسية الجامعية وأكثر 
منها مللا . وعلى الرغم من آن الكتاب قصير نسبيًا ء فإنه ممتلىْ بالمعلومات عن 
السار اتد اول 

ومهما كان عمرك أو دخلك» فمعرفة سوق الأسهم أمر ضروري لسلامة 
وضعك المالي. وحتى لو كان هناك شخص آخر يدير حسايك» فمن المهم أن 
تعرف كيف يعمل السوق. 

وسوق الأسهم هي أيضًا أفضل مكان لجني الأموال. ومن حسن الحظ أنك 
لست بحاجة لتكون لديك ثروة لتجني ثروة. فأحيانا تسنح لك الفرصة وتكسب 
الكشر من الأموال سريعًاء غير آتك تمتلك الآن هدذا واحدًا آلا وهو التعرف على 
السوق. هدهي هو أن أعلمك كيف تستثمر ليقية حياتك» وليس لبضعة أيام فقط 


يجب آن تعرف الحقيقة 
لقد آلفت هذا الكتاب لأنني أريد أن أعرف الحقيقة. وإنه ليحزتتني أن الكتير 
الأشخاص هي إغراء المستثمرين الأفراد للد خول في السوق كي يتم سلب 
أموالهم. 

والعديد من المطلعين على أسرار السوق يفهمون القواعد ويعرضون كيف 
يستخدمونها لإغرائك بالدخول إلى السوق. في هذا الكتاب» أنا عد بأن أخبركف 
مواجهة المحترفين الذين لهم نشاطات في بورصة وول ستريت. 

ولآن سوق الآسهم لعية قاسية تحابي البورصة. فعلياك أن تمرف ما آتت 
بصدده قبل أن تستثمر أول قرش لك. وللاأسف» أنت لا تستطيع الفوز إلا إذا 
عرفت كيف تلعب. وأحد أهداف هذ|ا الكتاب هو إطلاعك على السوق كى يمكتك 
أن تقرر بتفسك إذا ما كنت تريد المشاركة آم لا. وبنهاية هذا الكتاب» ستعرف 
اللاعيين والقواأعد والمقردات المستخدمة. 


چ المقدمة 


أنا لا أريد إخافتك. بل أريد فقط إعدادك. 

بعد مقدمتي الجافةء ربما تقرر ألا تكون لك أية علاقة بسوق الأسهم. سيكون 
ذلك في رأيي خط فادحا. أولاًء سيساعدك فهم السوق على اتخاذ قرارات مالية؛ 
فسوق الأسهم هي لب نظامتا المالي»ء وفهم كيفية عمله سيرشدك لبقية حياتف۔ 
بالإضاضة إلى ذلك فإن السوق كثيرًا ما تكون بمثابة كرة بلورية ترى من خلالها 
إلى أين يتجه الاقتصاد. 

هذا الكتاب يعد كذلك كتابًا مثاليًا تلأشخاص غير المتأكدين مما إذا كانوا 
سيشاركون في السوق آم لا. وبحلول الفصل الأخير. ستتكون حتمًا لديك فكرة 
أفضل عما إذا كان من الحكمة بالنسية لك أن تستثمر بشكل مباشر في سوق 
السهم آم لا. وعلى الرغم من أنني لا آستطيع تقديم آية وعود» فإن فهم السوق 
يمكن آن يساعدك على جني ثروة. ربما ستضع آموالك في سوق الأسهم. لكنني 
سأاعطيك آفكارا استخمارية آخرئ. 

ليسس هناك وقت أفضل من هذا لتكون مستثمرًا. فيفضل التكنولوجياء لديك 
أآدوات ووسائل لم يسع جد ادك إلا أن يحلموا بها. وفي هذا الكتاب» سأساعدك 
على تحديد فرص الشراء الجيدة وأيضًا تطوير القدرة على تحديد متى يصبح 
السهم أو السوق في وضع خطير. ليس كاضيًا أن تعرف متى تد خل السوق؛ بل 
تحتاج آيضا إلى معرفة متى تخرج منهء وسأساعدك على تعلم البحث عن تلك 
اللإشارات. 


ما المبلغ اثذي يمكن أن أخسره؟ 


اول سؤالين يطرحهما المبتدتون عادة هما: ما الميلغ الذي آحتاج إليه لأبدأًء 
وما المبلغ الذي يمكنني خسارته؟ قبل آن أجيب عن هذين السؤالين» إليك 
رسالة بريد إلكتروني تلقيتها من قارئ: "آنا أبلغ من العمر ۷١‏ عامًا ولقد بدأت 
لتوي دراسة الأسهم لأنني ليس لدي صندوق تقاعد لأعيش عليه. عمل في ثلاث 
وظائف وأعرف آنني لن آستطيع مواصلة القيام بذلك لفترة طويلة. ما الذي يجب 
علي فعله؟". 


المقدمة ° 


لقد أراد أن يعرف ما الإستراتيجيات التي يجب عليه اللجوء إليها لكسب 
أموال بسرعةء بما فضي ذئك التداول اليومي أو تد اول الأسهم التي تقل قيمتها عن 
دولار. وكما ستعرف عندما تقراً هذا الكتاب» كلتا الإستراتيجيتين خطيرة للغايةء 
وبالأخص للمبتد ئين. شعرت بالأسى تجاه هذا الرجل لأنه يبدو في موقف ضعيف 
جدًا من التاحية المالية. لا أحد يريد أن يستيقظ في يوم ما ويدرك أنه لا يوجد 
لديه آموال لحالات الطوارئ أو حتى للبقاء على قيد الحياة؛ ولهذا فإن من آكير 
الأخطاء عدم الاستثمار على الإطلاق. 

ھل یکن ان کر امول کے الیو کم کن أن تمر جرا من ماك 
أو كله تقريبًّا ضي أسواً الاحتمالات (مثل إفلاس شركة). وعلى الرغم من أنه لا 
يوجد ما يضمن أنك ستكسب آموالاًء فإن سوق الأسهم لا تزال من آفضل الأماكن 
لتكوين ثروة على المدى البعيد ( وأيضا جني أرباح سريعة على المدى القصير 
في بعض الأحيان) . 

بالإضافة إلى ذلك. آنا أقدم لك عددًا من الإستراتيجيات التي ستساعدك 
على تقليل المخاطر. وعلى الرغم من أن إمكانية أن تخسر آموالا في السوق لا 
تزال قاثمةء فإن هدفك هو الحد من الخسائر كي يمكنك الاستمرار في الاستثمار 
لبقية حياتك. هدفي هو أن أعطيك الإستراتيجيات والآدوات التي تحتاج إليها 
لمساعدتك على حدوث ذلك 


ما أروع شي ۽ بخصوص | لأسهم ٩‏ 


يدل فن ان كمل من أل ااه كك أن ت انك ممل می أجاف ابام 
اختيار: يمكنك أن تحتفظ بالمال في حساب بتكي» منتظرًا الراتب كل شهر 
أو تفكر فضي تشغيل مالك. وعلى الرغم من آن سوق الأسهم ليست مثاليةء فإنها 
لأتزال أخدى أفضل الطرق لزيادة الثروة على المدى البعيد والقريب: 

وا أقل تقديرء فإن من الذكاء أن تتعلم كل شيء يمكنك تعلمه عن الأسهم. 
هل تعتقد أن سهمًا معيتًا سيرتفع ارتفاعًا صاروخيًا؟ هناك إستراتيجية لذئلك. 


٦‏ المقدمة 


وإذا كنت قلقًا من هبوط السوق وتريد أن تحمي استثماراتك» فهناك إستراتيجية 
اذاف انا 

آنا في كتا بي أتحدث بواقعية. عرف أن الأسهم هي في الغالب مجال استثماري 
ممتاز. لكني أعرف أيضًا آنك إذا اخترت السهم الخطا أو انهارت السوق» فيمكن 
أن خير آموالا! ولد ا فان أحه أخدافى شو خماية أسومك ووضعها من الخساتر 
الكبيرة. أنت لا تريد أن تكون ضحية سهلةء وهو ما يحدث عندما لا تقدم على 
اتخاذ إجراء عتدما تبدآ السوق في الانهيار. 


قم بإدارة محفظتك الخاصة 


من الآسباب الأخرى لقراءتك هذا الكتاب هو أن تتعلم كيفية إدارة محفظتكف 
الخاصة؛ ويالتالي لا تكون مضطرأا للاعتماد على شخص أخر ليقول لك كيف 
تستثمر في السوق. وحتى إذا كان هناك آخرون يديرون حسابك» فستفهم بشكل 
أفضل ما يفعلونه ( أو ما يجب أن يفعلوه) . وعلى أية حال» فإن هذا الكتاب سيمدك 

لا تنمس هذه القاعدة: لا أحد يهتم بمالك أكثر منك. إذا كان هناك شيء 
تعلمتاه من محتالي البورصةء فهو آنه يجب ألا تثق بآي شخص عند ما يتعلق الآمر 
بمالك. معرفة الشئون المالية هي الطريقة الوحيدة ألتي ستعرف بها كيف تقيم 
ما اذا کان الأشخاص الذين يديرون أموالك يتصرطون لمصلحتك آم > 


طريقة تتنظيم هذا الكتاب 


هنا الكتاب مقسم إلى تة آجڑاء: الجزء الأول "ما تحتاج لأمعرفته اوا" يتصمن 
مقدمة لسوق الأسهم. وفضي الجزء التانيء ستتعلم کیف تمتح حساب سمسرة 
وتبيع الأسهم وتشتريها. أما ضفي الجزء الثالثء فستتعلم إستراتيجيات الاستثمار 
والتداول بما في ذلك إستراتيجيات الأسطورتين "ويليام جيه. أونيل" و"جون 
بوجل". وربما تتفا جا من أن أبسط الإستراتيجيات هي أحيانا الأكثر جنيًا للأرباح. 


المقدمة ۷ 


المهم أن تتعلم كيفية تحليل الأأسهم» حتى لو استغرق تعلم ذلك بعض الوقت. 
في الجزء الخامسس» ستتعلم كيفية الاستثمار في منتجات مالية أخرى بجانب 
الاسهم. ٍ 

واخدا کی الحزء السادس» ساتوح اف کیف تصیبح مب را او متد او لا 
ناجسًا. في هذا القسم» ستعرف سيب خسارة المستثمرين للأموال والدروس 
التي تعلمتها عن السوق» ورآيي في الاستثمار والتداول. وفي النهايةء سآسرد للاى 
مواقع الكترونية يمكنك زیارتها ومصادر ارت لمزيد من المساأعدة. 


کیف تتواصل معي ٩‏ 


أهنئك على تخصيص بعض الوقت لمعرفة سوق الأسهم. إذا كان هذا هو أول 
كتاب تقرؤه عن الأسهم» فيسعدني أن أعلمك هذا المنتج الرائع. بعد أن تقراً 
كتابي» فإن الكتب الأخرى عن السوق ستكون مفهومة أكثر لك . 

شكرًا مرة آخرى على مرورك. لقد حاولت جاهدًا أن آجعل هذا آکثر كتاب 
مالي مغيد تقرؤه على الإطلاق. أتمنى لك حظا سعيدًاء وأتمنى بصدق أن تجد 
التعرف على الأسهم تجربة تتويرية تتذكرها دائمًا. 

وفي النهايةء إذا كانت لديك أسئلة عن الكتاب أو لاحظت أية آخطاءء فلا 
تتردد في إرسال رسالة بريد إلكتروني على s¡i1ce۲8@g1(211.c0۳ص.‏ أو قم 
بزيارة موقعي الإلكتروني ۲8.007 .WWW.01C12€1811 ٥0€‏ يسعدني دائمًا آن 
أتواصل معك. 


قد تتفاجاً من هذا الكلام» ولكن فهم سوق الأسهم ليس بتلك الصعوبة. فعندما 
تنتهي من قراءة الجزء الأول ستكون لديك بالتأكيد معرفة كافية لتيحر في بقية 
الكتاب. المقصد هو آن تتعرف على السوق في خطوات صغيرة» وهذه بالضبط 
هي الطريقة التي آقدم لك المعلومات بها. 

فهم السوق في رأيي هو آمر سهل نسبيًا (طالما آنك تمرف القواعد). أما 
الجزء الصعب فهو كسب الأموال. وما يمتع المستثمرين والمتداولين عادة من 
جني الأرباح والحفاظ عليها هي مشاعرهم» وأقصد بالأساس الخوف والطمع 
والآمل. ومن إحدى طرق الحد من تأثير المشاعر معرهة الحقائق؛ وهذا هو سيب 
قراءتك هذا الكتاب. 

الجزء الأول مهم؛ لأنه يعطيك أساسًا متيتا قبل أن تبداً في الاستثمار 
أو التداول. هناك الكثير من المعلومات في هذا الجزء؛ ولذا خذ وتا كاهيًا 
لقراءته. لقد فعلتٌ أقصى ما بوسعي لأجعله كتابًا ممتعًّاء لكن بعصا مما تتعلمه 
قد يكون مربكًا (ضي اليداية) . لكن بمجرد أن تقوم بأول عملية تداول لك» سيكون 
الأمر أأسهل. 


۱۲ الفصل الأول 
سوق اللأسهم : مزاد کییر 


فكر في سوق الأسهم على آنه مزاد كبير آو سوق للسلع المستعملة (وهومع بعض 
تسمى أسهمًا. فمن جهة؛ أنت لديك أصحاب الشركات الذين بيحثون عن طريقة 
ملائمة لجمع الأموال؛ كي يمكنهم تعيين المزيد من الموظفين ويناء المزيد من 
سهم شركاتهم للاكتتاب العام. 

ومن جهة آخرىء» آنت لديك أأشخاص متلك ومتلي يبيعون ويشترون أسهمًا في 
هده الشرکكات. والمكان الذي تتقايل فيه ھا = المشترون واليائعون - هو سوق 
الأسهم. 


ما السهم؟ 


تحن لا نتحدت عن الماشية (Kعهادع11v)‏ في الواهح» كلمة ٣0ء‏ (سهم باللغة 
الإنجليزية) مستمدة في الأصل من كلمة اءهاءع۷[ا. لكن بدلا من تجارة 
الأبقار والأغنام» نحن نتاجر في أوراق (شهادات الأسهم) التي تمثل الملكية - 
الحصص - ضفي الشركة. آنت ربما تسمع كذلك أشخاصًا يشيرون إلى الأسهم 
باسم أوراق مالية. 

عتدما تشتري أسهمًا في شركةء تتم الإشارة إليك بوجه عام على أنك مستثمر 
أو حامل أسهم. عندما تمتلك سهمًاء فأنت مشارك في نجاح ( أو فشل) المشروع؛ 
لأنك آصبحت بالفعل مالكًا جزتيا للشركة. وبصفتك حامل أسهم» فأنت تمتلكف 
صوتًا لكل سهم في اجتماعات الشركة السنوية لحاملي الأسهم. وبالتالي كلما 
امتلكت مزيدا من الأسهم» ذزاد مقدار تحكمك في الشركة (وزاد مقدار المال 
الذي تكسبه إذا ارتفع سعر الأسهم) . 

ويمتلك معظم حاملي الأسهم شريحة ضثيلة من الشركة بنسية صغيرة من 
التحكم والسيطرة في كيفية إدارة الشركةء وهذا يعني أنه من غير المسموح لك 


مرحبًا بك في سوق الأسهم ۳ 


إصدار أوامر لآي شخص في الشركة. سيكون عليك أن تمتلك ملايين السهم 
لتكون مالكا رئيسيًا لشركة أسهمها مطروحة للتد اول العام. 

خلاصة القول إن الشركة تصدر في البداية أسهمًا لتتمكن من جذب الأموال. 
الأرجح› وبالتالي ستخسر أموالا. 


شھهاد اس اسهم : أوراق دات مظهر جد اب 


شهادات الأسهم هي إثيات مكتوب بأنك استثمرت في الشركة (بعض التاس 
لا يدركون أنلاكف تستثمر ضي شركة وليسس في أسهم) . وعلى الرغم من أن بعض 
الأشخاص يطلبون شهاد ات الأسهم لإبقائها في مكان آمن» فإن معظم الأشخاص 
يسمحون لشركة السمسرة بالاحتفاظ بشهادات أسهمهم. وهذه الطريقة أسهل 


ملحوظة: شر كة السمسرة هي المكان الذي تفتح فيه حسابًا لشراء وبيع الأسهم. 
وفضي هذه الأيامء تتم معظم عمليات البيع والشراء عن طريق الإنترنت عن طريق 
شركة سمسرة تعمل عبر الإنترنت. وضى الفصل الرابعء سأآبين لك كيف تفتح 
حسابًا وتبدأً التداول. 


ومن الناحية التقنيةء هناك في الواقع نوعان من الأسهم» الأسهم العادية 
والأسهم الممتازة. وفي هذا الکتابء ستتحدتث داکمًا عن الأسهم الحادية؛ لان هذا 
النوع من الآسهم يجذب انتياه معظم المشترين واليائعين. 

تذ كر أنه ليست كل الشركات تصدر أسهمًا؛ فالشركة يجب أن تكون شركة 
أموال مساهمة . وهو مصطلح معروف اتو معظم الشركات الكيبيرة التي 
الأسهم. آنا أتحدت عن شركات أموال مساهمة مثل - على سبيل المثال لا 


£ 4 القصل الأول 


الحصر - شركة مايكروسوفت وآي بي إم وديزني وآبل وجوجل ونايكي وجترال 
ألكتريك وماکدوتالدز. و يعض الشركات تظل ملكية خاصة ولا يتم طرح اهمها 
للتد اول العاح. 


أتت تش تشتري آسهما تسيب واحد رئيسي» > الا وهو آن تکسب أموا با 


المغفزى من سوق الآأسهم هو كسب الأموال. وببساطة شديدة» إذا كنتت تقشتري 
أسهمًّا في شركة تقد م أداء جيدًا وتنمو أرباحها بشكل مستمر. فإن سعر الأسهم 
الذي تمتلكه سيرتقع (بالمناسبةء الأرباح التي تجنيها من الأسهم تسمی آریاح 
رأ سس المال»ء وهو الفرق بين أسعار البيع والشراء. أا شرت ال :کید ا نمی 
خسارة رأس المال) . 

أنت تكسب أموالاً في سوق الأسهم من خلال شراء السهم بسعر ما وبيعه 
بسعر أعلى - الأمر بتلك البساطة. وبالطبع ليست هناك ضمانات بأآنك ستكسب 
أموالاً؛ فحتى أسهم الشركات الناجحة قد تهبط أحياتًا. إذا اشتريت أسهمًا في 
شرکات يسير عملها بشكل جيد» فلا بد آنه ستتم مكافآتك من خلال ارتفاع سعر 
الأسهم. لكن الأمر لا يسير دائمًا على ذلك النحو؛ لأن هناك عوامل أخرى ذات 
تآثير. لكن هذه هي المخاطرة التي تقبل عليها عندما تشارك في السوق. 


تیویورگ : حيث اشتهر الاستثمار في الأسهم 


قبل آن يكون هتاك وما يطلق عليه سوق الأسهم > كان بتعين على المقترين 
راان ان ابوا ف اشاح وهي حوالي سنة ۱۷۹۰ء كانوا يتقابلون كل يوم 
عدا الأحد تحت شجرة دلب في مدينة نيويورك. وقد تصادف أن الشارع الذي 
کان يحدٿ فيه کل هذا يحمل اسم وول ستريت (لهواة التاريخ» شجرة الدتّب 
كانت تفع في ٦۸‏ وول ستریت) . 

سمع الكثير من الناس بما كان يحدث في وول ستريت وأرادوا أن يشاركوا فيه. 
وضي بعض الأيامء كان يتم تداول ما يصل إلى ٠٠١١‏ سهم (في سوق اليوم» يتم 
تد اول مليارات الأسهم كل يوم) . 


مرحبًا بك في سوق الأسهم 1٥‏ 

كان المكان مزدحمًا للغاية في الآيام الأولى» ما دفع ۲١‏ سمسارًا وتاجرًا كانوا 
يتحكمون في آنشطة التداول أن يقرروا تنظيم ما كانوا يقومون به. فاتفقوا على 
شراء وبيع اسهم الشركات إلى العامة مقابل عمولة ثابتة» وقد أعطوا أنقسهم 
6 نظیر کل سهم يقومون بتد اوله (تسمي هؤلاء الأشخاص اليوم e‏ 
البورصة). تم التوقيع على اتفاقية شجرة الذلب د كا کت ديا 
عام ۱۷۹۲. وكانت هذه هي البداية المتواضعة لبورصة تيويوركف yS‏ 

لم يعض وقت طويل حتى نقل السماسرة والتجار مكاتبهم إلى مقهى في 
وول ستريت. وفي النهايةء انتقلوا بشكل دائم إلى مبنى بورصة نيويورك في وول 
ستريت. ضع في حسيانك ان البور هة هى اة مان يذهب | اليه الاس الشراء 
الأسهم وبيعها؛ فهي توفر سوقا منظمة للأسهم مثلما يوضر السوبرماركت سوقًا 
للأطعمة. 

وحتى بعد مرور ۲٠١‏ سنةء لا يزال اسم وول ستریت رمڑا لبورصات الولایات 
المتحدة والمؤسسات المالية التي لها معاملات معهاء بغضس النظر عن موقعها 
الجغراضي. إذا ذهبت إلى نيويورك» فسترى آن وول ستريت مجرد شارع ضيق 
في الضاحية لاا یو مانهاتن. وهكذا فإن سوق الأسهم - أو وول 
ستريت - هو حقا طريقة ملائمة للتحدث عن أي شخص أو أي شيء له علاقة 
بأسواهتا المالية. 


بورصتان رئیسیتان 


بورصة نیویوری یالتد اول علی رصیف الشارع»ء وهذا هو سبب تسميتهم سماسرة 
الأرصفة. في عام .,.۱١‏ آصبح هؤلاء السماسرة يعرفون بسوق نتيويورك الحرة. 
وفي عام ١١۱۹ء‏ انتقلوا أخيرا إلى مبتى في شارع جرينتش وغيروا اسمهم إلى 
بورصةۀ نیویورک الحرة. في عام ۲۳ تمت إعادة تسمية البورصة لتصبح 
البورصة الأمريكية 


۱٦‏ القصل الأول 


البورصة الثالثة كانت نظام الأسعار الآلي للجمعية الوطنية لوسطاء الأوراق 
المالية )N$S5246@(‏ (ناسداك)ء والتي تم انشاؤها هي عام ..١‏ کاتت هذه اول 
بورصة إلكترونية وكان الأعضاء يتواصلون مع بعضهم عن طريق شبكة من أجهزة 
الكمبيوتر (أجل» كانت لديهم أجهزة كمبيوتر حينئذ ). 

وقي وقت ماء كانت توجد بورصات بالمدن الكبيرة في الولايات المتحدةء بما 
في ذلك بورصة فيلادلفيا (والتي كانت آقدم بورصة منظمة في بلدنا) وبورصة 
بوسطن. ومن أجل آن تتنافس بشكل أكثر فاعليةء اندمجت العديد من البورصات 
الأصغر (بما ضي ذلك البورصة الأمريكية) مع بورصة نيويورك. 

ومع حالات الاندماج» أصبحت بورصة نيويورك معروفة باسم بورصة نيويوركف 
يورونكست. واستحوذت تاسداك أيضا على بعض من البورصات الصغرى لكتها 
احتفظت باسمها. ومن المؤكد أنه ستكون هناك حالات اندماج أخرى وتغير ضي 
الأسماء فستقیلد 

هناك بورصات في كل دول العالم تقريبًاء لكن السوق الأمريكية هي الكبرى. من 
الدول الأخرى التي توجد بها بورصات إنجلترا وألمانيا وسويسرا وفرنسا وهولندا 
وروسيا واليابان والصين والسويد وإيطاليا والبرازيل والمكسيك وكندا وأستراليا. 


2 
ss‏ في التهاية. لا يهم من 
أي تورضة تر ي الأسهم . على الرغم آنه فضي الغالب سيكون من إحدى بورصتي 
الولايات المتحدة الرئيستين: بورصة دیویورلی وډ بور صه 2 تاسدالک. 


الاتضمام لليورصة 


العديد من القواعد دارا تتعغرق حدذ يد ۵ Ty‏ 
جميع الشروط لإدراج آسهمها ليتم تداولها في اليورصة. 

فعلى سبيل المثال» الشركات المدرجة فى بورصة نيويورك هي من آكبر وأشهر 
الشركات في الولايات المتحدة - وهي ما اصطلح بتسميتها شر كات الرقاقات 
الزرقاء مثل وول مارتء وهوم ديبوت» وآي بي إم» وبروكتر وجاميل» وجونسون آند 
جونسون»ء وکوکاکولا. 


مرحبًا بك في سوق الآسهم ¥۷ 


أما بورصة ناسد اك على الجاني الآخر فتضم العديد من شركات التكنولوجيا 
مثل جوجل وفيسبوك وآبل. بالإضافة إلى ذلك فإن الآسهم التي يتم تداولها "في 
الأسواق الثانوية" توجد في بورصة تاسداك. بالمتاسبةء هناك آكثر من ٠١‏ آلف 
شركة أسهمها مطروحة للتداول العامء مع ١‏ آلاف شركة يتم تداول آسهمها ضي 
البورصتيسن الرئيسيتين في الولايات المتحدة و١٠٠‏ آلاف شركة أصغر يتم تداول 
أسهمها في الأسواق الثانوية. 

تذكر أنه عتدما يتم إدراج الشركة في اليورصةء فإن أسهمها تصيح مملوكة 
لعدد كبير من المساهمين. وعندما يصيح للشركة عدد كبير من حاملي الأسهمء 
فانه ا تكسب عملاء مخلصين بشكل تلقائي. ومن خلال بيع الأسهم التي تملكها 
الشركة. فإنها تجمح أموالا بالطبع؛ وذلك هو الحافز الأساسي الذي يدضع الشركة 
ميدتيًا لبيع الأسهم. 


الشرکاس: إقتاع التناس بشراء اسهمها 


بمجرد أن تطرح الشركة أسهمها للجمهور وتسمح بتد اولهاء فإن المغزى هو إقتاع 
أما الشر كات الصغرى فتعتمد اعتمادًا كبيرّا على الدعايةء عن طريق الإنترنت. 
لا سيما وسائل التواصل الاجتماعي» وآيصًا الدعاية الشفهية ورسائل البريد 
الإلكتروني والتشرات الإخبارية. 

يريدون أن تزدهر السوق. وإذا كنت محظوظاء فستجتي آيضًا بعض الأموال إذ ا 


ملا حظة: يعد أن تجمع الشركة الأموال عن طريق إدراجها هي اليورصة وبيع 
أسهمها (عن طريق الاكتتاب العام الأولي 1۶0) في البورصةء لا يكون لاشركة 


۸ الفصل الأول 


علاقة بتداول الآسهم» وتذهب جميع أرباح أو خسائر التداول الناتجة عن بيع 
الأسهم أو شرائها إلى المستثمرين. لا إلى الشركة. بعبارة آخرى» حتى إذ!ا ارتفع 
سعر سهم شركة آي بي إم بمقدار ./۲١‏ فإن الشركة لا تربح إلا من الأسهم التي 
تمتلكها فقطء ولا تشارك في الأسهم التي تم بيعها للجمهور. غير أن الشركات 
تحب أن ترى ارتفاع أسعار الآسهم لآن ذلك يعد دعاية جيدة. وهذا أيضا يبقي 
الموظفين ( الذين عادة ما کون ا سعداء. وهكذا فان الشرکات تريد 
آن يشتري اتان اسهمهاء 


وعلى الجانب الآخر. عندما يتعرض السهم لضربة قوية» فه ذا يفضي إلى 
انتشار عتاوين صحقية سلبية» وهو شيء تقضل الشركات تجتيه. وهكذا فإن 
أصحاب الشركات يفعلون كل ما بوسعهم لإقناع المستثمرين (وغير المستثمرين) 
بشراء منتجاتهم. وهو ما سيحقق بدوره أرباخًا تحفز المستثمرين المؤسسين 
(مثل صناديق المعاشات والبتنوك) على شراء أسهمها. 

الآن وقد آصبحت لديك فكرة عن ما يحدث خلف الكواليس في البورصات. 
سأصحبك إلى مراحل أعلى. أولا. سأعرفك على ثلاثة أنواع من الأشخاص 
المشاركين في السوق: المستتمرين الآفراد» والمتداولين قصيري الأمدء 
والمحترفين. وعندما تنهي الجزء الأولء ستكون لديك بالتأكيد فكرة أفضل عن 
كيفية المشاركة. 


المستتمرون الأفراد 


يشتري المستثمرون آسهم الشركات التي يعتقدون آنها تباع بسعر أقل من قيمتهاء 
وهم يخططون للاحتفاظ بأسهمهم على المدى الطويل (عادة لأعوام). ويختار 
المستثمرون بوجه عام تجاهل تقلبات الأسعار اليومية قصيرة الأجل للسوق. إذا سار 
كل شيء وطق الخطة الموضوعةء فإنهم يجدون أن قيمة استثمارهم تزداد مع الوقت. 

ويروق لأحد أنجح المستثمرين طويلي الأجل "وارن بافيت" القول إنه لا يشتري 
أسهمًاء بل يشتري عملا تجاريًا. وهو يشتري الأسهم بأقضل سعر ممكن ويحتفظ 
بها لأطول فترة ممكتة. 


مرحبًا بك في سوق الأسهم ۱۹ 


لكن ضع في حسبانك أن "باضيت" يشتري سهم شركات تقليدية (وقد 
يصفها البعض بأنها أسهم راكدة التداول) مثل شركات التآمين والبتوك» 
وتادرًا ما يشتري أسهم شرکات التكتولوجيا. أقد أصبح "'بافیے" ملیاردیرًا 
من خلال استخدام إستراتيجية الاستثمار طويل الآأجل في الآسهم 
(الإستراتيجية هي خطة تساعد المستتمر على تحديد آي الأسهم التي يشتريها 
ويبيعهاً) . 

والمستثمرون الذين اشتروا اسهم شركات هوم ديبوت ووول مارت وثري إم 
ا وخلال تلافک الستوات» ارتقعت سوق الأسهم أ هائلا. وزأدت ا قاو 
الأسهم لضعفين وثلاثة أضعاف. وذلك أفضل ما يمكن آن يحصل عليه 
المستتمرون. 

لكن للأسف هتاك أيضا أوقات يكون فيه ا الاستتمار غير مربح (عادة ما 
بكون ذلك خلال السوق الهابطةء أي عند هبوط السوق بشكل عام). وخلال هذه 
لأن أسعار الأسهم تتخفض آسرع مما ترتقع. لكن من حسن حط المستثمرين ان 
السوق عادة ما ترتفع آكثر مما تهبط على المدى البعيد. 


المضاريون قصار الأجل 


على عكس المستثمرين» لا يهتم المضار بون قصار الأ جل بالتوقعات طويلة الأجل 
ااشر كة؛ حيث إن هدفهم هو الاستفادة من الحركات قصيرة الأجل للاسعار. وهتا 
مني آنهم قد يبيعون ثم يشترون سهمًا في غضون خمسس دقائق أو عدة ساعات 
او يام أو أحيانًا في غضون شهر . اليوم ء يحتفظ المضاربون فائق و السرعة - وهم 
»سار بون یعتمدون على برام ج كمبيوتر سريعة جا لإجراء عمليات التداول - 
)111"١(‏ بالأسهم لأجزاء من الثانية؛ فالمضاربون يركزون على سعر السهم؛ 
١اس‏ على النشاط التجاري للشركة. 


۰ الفصل الآول 


هناك أنواع عديدة من المضاربين قصار الآجل. وتشمل إستراتيجيات 
المضاربة آو التداول تداول المراكز (الاحتفاظ بالأسهم لشهر أو اتنين) . 
والتداول المتأرجح (الاحتفاظ بالأسهم لمدة أسبوع إلى أن يتم الوصول إلى 
السعر المستهدف ). والتد اول اليومي (عدم الاحتفاظ بالأسهم لأكثر من يوم). 
يشتري المضاربون اليوميون الأسهم ویبیعونها سريعًا ( املا في الحصول على 
سعر أعلى)» لكن دائمًا قيل انتهاء ساعات عمل السوق اليومية. وبوجه عام» هم 
يحولون كل آموالهم مرة أخرى إلى نقدية بحلول نهاية اليوم. 


المضاريون المحترفون 
يستخدم المضاربون المحترف ون أموال الآخرين (وآموالهم أحياتا) لعمل 
استثمارات أو القيام بعمليات تداول نيابة عن العملاء. وتضم فة المحترفين 
مؤسسات المضاربة/ التداول مثل صتاديق التقاعد واليتولى وشركات السمسرة 
وقشركات صتاأديق الاستتمار المشتركة وصتاديق التحوط ( ستتعرف على المزيد 
من المؤسسات الاستثمارية لاحقًا في هذا الكتاب) . 

تمتلكف مؤسسات الاستثمأر حرية التصرف في مليارات الدولارات» ولا تؤثر 
وحسب على سعر الأسهم الفرديةء بل على السوق بالكامل. وقد وضعت بعض 
هته المؤسسات برامج كمبيوتر تبيع الأسهم أو تشتريها بشكل تلقائي عندما 
تحقق شروط معينة. وكما ذ كرت من قبل»ء يستخدم المضاربون فائقو السرعة 
عمليأت حسابية يجريها الكمبيوتر للإجراء الآلاف من عمليات التداول في الثانية 
لجتي أرباح بقيمة جزء من الينس. وتتراكم هذه الأجزاء لتصبح آرباخًا هائلة 
کل يوم . 

ويقدر آن المضاربين المحترفين يشكلون تقريبا ٩٠‏ من حجم التداول 
اليومي للسوق» بينما يشكل المستثمرون الأضراد .٠١‏ 


مرحبًا بك في سوق الأسهم ۲۹ 
کیف تسجل وول ستریت عملیات الند اول ؟ 


تسلك وول ستريت طرقًا عديد ة لتعقب السوق. ومن أسهل الطرق لمعرفة كيفية 
اذاه اتسر خلال اليؤم فكد المراق الإكروتة بادام کيوت أ وجه از نكال 
ووك متا ة الوق أ نضا عن طر نة ق راء ة الجر اكد أو مشاهدة از يون 
أو الاستماع إلى الراديو. 

عندما تسمع التاس يتحدثون عن "السوق". فهم عادة ما يشيرون إلى مؤشر 
داو جونز الصتاعي المتوسط (0[14). والذي يتضمن ٠١‏ شركة أمريكية شهيرة. 
ولذاء إذا أردت أن تمرف ما إذا كانت السوق صاعدة آم هابطة في أحد الأيامء 
فأنت على الأرجح ستنظر إلى مشر داو جونز الصتاعي المتوسط. 


ملا حظة: توجد في نهاية هذا الفصل قائمة بالثلاثين سهمًا (شركة) الموجودة 


مؤشرات آخری: اس آند بي ٥۰۰‏ تاسداک» راسل ۲۰۰۰. 


على الرمم من أن مؤشر داو (الذي تديره دورية وول ستریت ) کان آول مؤشر 
لتعقب الأسهم» فإنه تم إنشاء مئات المؤشرات الآخرى لتعقب كل شيء تقريبًا 
من وسائل النقل إلى الخدمات إلى شركات التكنولوجيا. يتابعح بعض المستتمرين 
المحتكين العديد من هذه المؤشرات. لكن معظم المستثمرين الأفراد يراقبون 
اة فق 

ثاني آكثر المؤشرات شهرة ( بعد داو) هو إس آتد بي 0۰۰ ويرجع هذا بشکل 
أساسي إلى آنه يمثل سوق الأسهم في الولايات المتحدة بشكل كامل. إذا خمتت 
آن هذا المؤشر يضم ٠۰١‏ سهم. فأنت محق. وهذه هي ال ٠٠٠‏ سهم التي لديها 
أكبر قيمة سوقية . وبعبارة أخرى»ء على عكس مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط 
الذي يعد مؤشر الأسعار المرجحةء كل سهم في مؤشر إس آند بي ٥۰۰‏ له وزن 
اعتمادًا على قيمته السوقية. ملا حظة: سآناقش الرسملة/ القيمة السوقية في 
الفصل الثاني. 


۲ القصل الأول 


a E‏ قر تاسد الف SE OTS‏ بتعقب کل 
ایک فشر داوضي قائمة؛ وجدت بشکل داثم ت تقرييا تأاسداكف ®« ومن 
طرقا تتيح لك أن تحاكي آداء ل 
وبيعها مثل الآسهم. 

اذا كنتت مدير آموال محترفا SS‏ 
ES ES‏ شر داو بمقدار 

e 
من‎ £۸٠ المحترضينء التفوق على المؤشرات. في الحقيقةء يقال إن آكثر من‎ 
من المديرين المحترفين وصتاديق التحوط من التفوق على‎ ۲ ١ أو‎ ١٥۵ يتمكن الا‎ 
مۆشر اس نف بي ۵۰۰ وفي بعض هتات الآسهم ( مثل صتادیق الأسهم الدولية)ء‎ 
عدد الذين يتفوقون على المؤشرات يكون حتى أقل. ومن المؤكد القول إن معظم‎ 

يمكنك أن تنظر إلى هذه اللإحصائية بثلاث طرة: أولاء إذا كان المستثمر 
المحترف لا يستطيع التفوق على المؤشرء فما فرصك |إذن؟ تانيًاء ريما تعتقد 

في هذ | الكتاب» سأناقش جميع الإإستراتيجيات التي يستخدمها المحترفون› 
بما في ذلك كيفية الاستثمار في المؤشرات الأساسية الكبرى. 


الأمر كله متعلق بالتقاط 


لكي تقيس مقدار ما تکسبه آو تخسره في سوق الأسهمء يستخدم وول ستريت 
مصطلح النقاط للإشارة إلى الدولارات. أولاء تذكر أنتا تحدقا عن الأسهم. 
وهي جزء من الشركة. يمكنك أن تشتري سهمًا واحدًا أو ٠٠٠١‏ سهم أو ٠٠٠١٠١‏ سهم 
أو إلى الحد الذي تقدر عليه. ولكل سهم سعره» ابتداءً من عدة بتسات إلى مئات 
أو حتى آلاف الدولارات. وهذه الأسعار تتغير باستمرار. 

والآن» لنر كيفية تسجيل النتائج. فملى سبيل المتثال. لتقل إنك اشتريت 
مجموعة أسهم فضي شركة تييع السهم مقابل ۲١‏ دولارًا. إذا ارتقع سعر أسهمكف 
من ۲۰ دولارًا للسهم الواحد إلى ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد. فان أسهمك ارتقعت 
بمقدار ٠‏ نقاط. وتلك طريقة آخرى لقول ٠‏ دولارات لكل سهم. وتلك هي الطريقة 
التي نسجل بها النتائج في وول ستريت. 


مثا لآخر: إذا ارتفعت أآسهمك من ٠١‏ دولارات للسهم الواحد إلى ١١‏ دولارًا 
للسهم الواحد. فلقد حققت دولارًا واحدا ( أو دولارًا واحدًا لكل سهم تمتلكه) . 


1 لنوع تقسه من أ ا لتسجيل يتم في المؤشرات الأساسية مثل داو وناسداكف واس 
أند بي .٥۰۰‏ فإذا ارتفع مۋشر داو من ٠١‏ آلفا إلى ٠١‏ آلفا و ١٠١٠ء‏ فستقول إن 
السوق ارتقفعت بمقدار ٠٠١١‏ نقطة. 


ملا حظة: على الرغم آنه لا بأ بآن تخبر الآخرين بعدد النقاط التي حمَقَتها 
أو النسية المتوية لأرباحك» فإنه ليس من اللياقة أن تخبر الآخرين بالميلغ الذي 
جنيته في الأسواق بالضبط. حتى إذا جنيت ١‏ آلاف دولار فضي يوم واحد» فمن 
الأفضل أن تبقي الأمر سرا ( آنا لست خبيرًا في قواعد السلوك» ولذا أستعين 
بقدرتك على الحكم على الأمود) . 


٤‏ الفصل الأول 
ما مقدار التكافغة ؟ 


إذا استطعت فهم العملية الحسابية التاليةء فستفهم كيف تشتري أسهمًا وتبيعها. 
مثلما يحدث في المزاد» كل عملية تجارية تجرى عند ثمن معين. هذا السعر يتغير 
باستمرار - بعضن الأسهم يتغير سعرها عدة مرات في الثانية. لتقل إن أسهم 
شركة آنت مهتم بها - شركة س س س الصناعية - مطروحة حاليًا للتداول بسعر 
٠‏ دولارًا للسهم الواحد. 

أنت تقرر أن تشتري ٠١١‏ سهم» وهذا الأمر يسير حساييًا على التحوالتالي: 
٠٠١‏ سهم مضروبا في ۲١‏ دولارًا لكل سهم فتكون التكلفة ٠٠١٠٠١‏ دولار. وهذا يعني 
آنه يجب عليك دضع ۲٠٠١‏ دولار لشركة السمسرة التي تتعامل معها إذا ردت 
شراء المائة سهم في شركة س س س. وسيتعين عليك أيضا أن تدقع ٠١‏ دولارات 
رتبا أو أقل كعمولة لکل خملة تداول: 

تعلم العملية الحسابية مر سهل » لكن كي تكون متأكدٌا من آنك تفهم الأمرء 
إليك مثالا آخر. لفقل إنك تريد أن تشتري ٠٠ ٠‏ سهم لشركة تبيع السهم بسعر 
٠۵‏ سهم. كم تكون التكلفة5 الإجابة هي ٠٠٠٠١‏ . متال آخر: لنقل إنك تريد ٠٠١‏ 
سهمًاً بتكلفة ٥‏ دولارات للسهم الواحد. فهذا يكلف ٠۰١‏ دولار بالإضافة إلى عمولة 
لشراء تلك الأسهم. 


ملا حظة : : عادة ما تتراوح أسعار معظم الأسهم التي يت یشتریها المستثمرون الأفراد 
من ٩‏ الى <۰« Q‏ دولار للسهم الواحد» لكن ذئك يختلف حسب القرد. 


ما مقدار ما جتيته أتت تت ٩‏ 


لنقل انك اشتريت ٠ ٠‏ سهم بتكلفة ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد. أنت تعلم بالفعل أن 
sS‏ ۰ دولار. إذا ارتفع السهم إلى ٠١‏ دولارًاء فلقد ربحت 
نقطة. إذا ارتفع السهم إلى ۱۷ دولارًاء فلقد حققت نقطتين. 

إليك الجزء المهم: إذا كان لديك ٠١١‏ سهم وحققت نقطة واحدة» فلقد 
جتيت أرباخًا بقيمة ٠١١‏ دولار. وإذا ارتفع السهم بمقدار نقطتينء فلقد حققت 


أرباحًّا بقيمة ۲۰۰ دولار. وهکذا كلما زاد عدد الأسهم التي تمتلكهاء زاد مقدار 
المال الذي تربحه ( أو تخسره إذا هبطت الأسهم) . 


سؤال من قارئ: ما الذي یحدت اذا لم دود خد را أسهمي؟ 

الاإجابة: هذا في الحقيقة سؤال وجيه. هذا يشبه إفامة مزاد لبيع منزل 
ولم يحضره أحد. لكي تحل هذه المشكلةء آنشأت البورصات نظامًا 
يتكفل بوجود صانع السوق أو متخصص. بعيارة أخرى» يكون هناك 
دا ا خض ها ول غر اا الو هادا وظ ا ادها ك 
يكون هناك مشترونء يتد خل ذلك الشخص ليشتري. وعندما لا يكون 
هتاك بائعون» يتدخل ذلك الشخص ليبيع. نت ربما لا تحصل على 
أفضل سعمرء لكنك على الآقل تمرف آن هتاك شخصا مستعدًا لشراء 
أسهمك أو بيعها. 

سآناقش دور صانع السوق والمتخصص الآن. 


از 


في بورصة نيويورك» يعمل المتخصصس كوسيط لكل سهم . المتخصصون 
"بصتعون سوا لكل سهم أو عدةد أسهم مختلقة. وهتاكف عدد كاف من 
المتخصصين لتفطية كل الأسهم المدرجة في البورصة. وهذا يعني أن 
وأخانا يستخدم المتخصصون أموالهم الخاصة إذا لم یرد وک اک راه 
أو بيع الآسهم. هل تبدو هذه الوظيفة ممتعة؟ تقوم أجهزة الكمبيوتر والأجهزة 
النقالة بمعظم العمل الآن. قیل أاحهزة الكمبيوتر. کان المتخصصون او 
الطلیات یدوتاء كل طلب على حدة. عندما زادت الطلبات من مئات إلى مليارات 
اللأسهم. تمت الاستمانة بأجهزة الكمبيوتر لتولي آمر الطلبات. 

بستخدم ماله الخاص لتلبية الطلبات. أولاء لا يدفع آحد راتبًا لصانعي السوق. 


ج الفصل الأول 


فهم بدیرون‌ عملا يعتمد على أرباحهم وخسائرهم الفردية. ويقومون بعمليات 
تداول غير مرغوبب فيها للحفاظ على النظام في السوقء لكن لهم الحق في الييع 
والقراء لإدارة السكا طر الت تهرضون لها وال تتصضون أبضا يجتون أموال 
من خلال الحفاظ على السوق. وهذا يعوضهم عن المخاطرة التي يقيلون عليها 
عتدما يستخدمون آموالهم الخاصة للبيع أو الشراء. 

إذا كنت ستشتري بضع مثات أو حتى بضعة الاف فقط. فلا تشغل وقتك بالقلق 
الشديد على ما إذا كان المتخصصون يحققون نجاخا؛ فهم لا يهتمون بطلبك› 
بغض النظر عن عدد الأسهم التي تتداولها. 


صانعو السوق 


في سوق ناسد الى ء البورصة الآليةء ينسق صانعو السوق بين المشترين واليائعين. 
وصانعو السوق هم عبارة عن أفراد أو شركات ملتزمة بشراء الأسهم وبيعها 
خلال يوح التداول. إن وظيفة صانع السوق هي توطير سيولة في السوقء وهو ما 
يیحدد مدی سهولة بيع وشراء الأسهم ( كلما زادت السيولةء كان ذلكف أفضضل) . 

المهمة الأساسية لصانع السوق هي الحفاظ على حركة أو تدفق السوق من 
أجل استمرار العد الة والنظام في السوق. ويسبب آجهزة الكمبيوتر المحمولة 
والآجهزة النقالة.ء فإن عدد الأغراد الذين يعملون كصانعي سوق أقل مما كان 
عليه في الماضي. ومعظم السيولة تديرها آجهزة الكمبيوتر التي تشتري الأسهم 
وتبيعها بشكل تلقائي نيابة عن شركات صانعي السوق. 

وعلى عكس النظام في بورصة نيويورك الذي يقضي بتعيين متخصص واحد 
فقط لسهم الشركةء يمكن في ناسد الك أن يكون لديك عدة صانعي سوق لسهم 
واحد. كلما زادت شهرة السهمع» زاد عدد صانعي السوق المخصصين له. 

فعلى سبيل المثالء سهم مثل سهم شركة آي بي إم قد یکون له ما یصل إلى 
٠‏ صاتع سوق» بيتما سهم بقيمة ۱ دولار مع حجم تداول منخفض قد يکون لديه 
صانح سوق واحد فقط. لكن هتاك صانع سوق واحدًا على الأقل مخصصًا لكل 
سهم في ناسد الئ. ضع ضي حسيانك آن كل هذا يحدث خلف الكواليس في غضون 


مرحبًا بك في سوق الآسهم ¥ 


ثوان. ولأن ملي ارات الأسهم يتم تد اولها يوميًاء فإن طلباتك يتم توجيهها عن 
طريق أجهزة الكمييوتر. لكن من الجيد دائمًا معرطفة أن هناك شخصًا ما مستعد 
لشراء آو بيع آسهمك. 

والآن»ء لتتحدث عن الاتجاهات الثلاثة التي يمكن أن تسلكها الأسهم: حركة 
لأعلى آو حركة لأسفل أو أفقية. في الواقعء أحد الأسباب وراء سهولة فهم الأسهم 
هو أنه يمكنها أن تلك أحد هذه الاتجاهات فقط. 


السوق الصاعدة: عتدما ترتفع السوق 


السوق الصاعدة مربحة للغاية لمعظم المضاربين والمستثمرين. ضفي أثناء صعود 
السوقء يكون وول ستريت سعيدًا لأن المستثمرين يضعون مزيدًا من الأموال فضي 
السوقء ومديري الأموال يحصلون على علاوات كبيرة. ويكون المستثمرون الأفراد 
سعداء بسيب ارتفاع قيمة خطط مدخرات التقاعد () 401 وحساب التقاعد 
الشخصيء» وهذا يجعلهم يشعرون بأتهم أثرياء. وتكون المؤسسات التجارية 
سعيدة أيضا لأن المستهلكين يشعرون بأنهم أكثر ثراءء ويتفق ون المال بمزيد 
من األحرية. 

في السوق الصاعدة. ييدو أن الجميع لديهم رغيبة في شراء الآسهم» ويكون 
ذلك في كثير من الأحيان بلا سيب غير أن الجميع يشترون. وخلال هذه الأوقات» 
تتحرك المؤشرات الأساسية في اتجاه واحد وحسب وهو الصعود. ويصيح الناس 
متقائلين بشأن توجه الدولةء ويتحدث التاس كثيرّا عن مقدار المال الذي كسيوه 
في السوق. 

في آوائل عشريتيات القرن الماضيء» تم تدعيم السوق الصاعدة من خلال 
الاتتشار المتزايد للسيارات والكهرباء. في السوق الصاعدة في تسعيتيات القرن 
الماضيء أدى الإنترنت إلى ارتقاع أسعار الأسهم. وفي بداية القرن الحادي 
والعشرين» بعد أنهيار سوق الآسهم مرتين (في عامي ۲۰١١‏ و۸٠٠۲).‏ تم تدعيم 
سوق صاعدة عظيمة عن طريق احتياطي فيدرالي تعاوني والتفاؤل المتزايد بشآن 
اقتصاد الولايات المتحدة وأسعار القائدة المتخفضة. 


۸ الفصل الأول 


مر مهم: تعد الأسواق الصاعدة والهابطة جز ءا من دورة السوق؛ إذ لا يمكن أن 
تستمر السوق في الصعود للأبد. ولا في الهبوط للأبد. لكن في الماضي» كانت 
الاسواق افا عة رة فا( جي اة ها هكن أن تر ساف 
الصاعدة لثلاث أو ربع سنوات. ES‏ أو هابطة هي 
سوق مختلف؛ ولذا فمن الصعب التنبؤ بالمدة التي تستغرقها السوق تنبوًا دقيةا. 


وخلال العديد من الأسواق الصاعدة» يعثقد المستثمرون أن الأوقات الجيدة 
ستدوم للأبد. آنت تعرف أنها سوق صاعدة عندما يتم تجاهل الأنباء السلبيةء 
وتتجه السوق للصعود. ويستمر المستثمرون في شراء الأسهم من منطلق الخوف 
من تفويت المشاركة في هذا الانتعاش المتواصل للسوق» فتستمر أسعار الأسهم 
في الارتفاع ويبدو أن السوق لا يمكن إيقافها عن الصعود. 


السوق الهابطة : عتدما تهيط الأسهم 


تمر السوق أحياتا بفترة تستمر لعدة أشهر ( أو أكثر) تستمر فيها في الهبوط. وقد 
حدث ذلك في عدد من المرات في تاريخ سوق الأسهم. عندما تكون سوق الأسهم 
رسميًا سوقًا هابطة (هبوط السوق بما يزيد على )۲١‏ » فهن يعني آن مؤشرات 
القوي الاستاسية - مؤشر داو وناسداك واس آند بي ب ظط هنوا نرا 
ومفاجئًا. . قد يفزع الناس ويبيعون آسهمًا مقابل آي سعر يُعرض عليهم» وربما 
یحتقظ آخرون باسهمهم ویشعرون بأنهم عالقون ومرتبکون بشأن ما يفعلونه بعد 
ذلك. وبوجه عام» يكون الاقتصاد ضعيفًا وتستمر أرباح الشركات في الانخقاض. 

السوق الهابطة هي آمر محبط جدا لوول ستريت؛ فالتاس يميلون إلى تجنب 
سوق الآأسهم ويحتفظون بأموالهم ندا أو في شكل ذهب أو سندات. في وول 
ستريت» تتوقف شر كات السمسرة الرئيسية عن تعيين موظفين أو تقوم بتسريح 
موظفين. وحتى عندما تطلق شركة آخبارًا إيجابية. فقد تظل الأسهم في السوق 
الهابطة دون تغيير آو ريما حتى تنخقض أسعارها. 

ويما أن سوق الأسهم عادة ما تتنباً بما سيحدث للاقتصاد. فإن مكوث السوق 
هابطة لفترة طويلة قد يشير إلى قدوم ركود أو حدوثه بالفعل. لا أحد يستطيع 


مرحبًا بك في سوق الآسهم ۲۹ 
التنيؤ بالمدة التي ستستفرقها سوق هابطةء غير أن الأسواق الهابطة كانت فضي 
الات ةا 


مالا حظة: يحدث تصحجيح السوق.» على الجانب الآخر» عندما تهبط السوقء لكن 
بنسبة تقل عن ۲١‏ . 


سوق ذات حركة سعر أفقية : عتدما تظل السون كما هي 


يخشى وول ستريت السوق ذات حركة السعر الأفقية؛ لأنه من الصعب جني الأموال 
عندما لا يتوا جد عملاء يشترون الأسهم. في السوق ذات حركة السعر الأضقيةء 
تحاول السوق أن ترتفع أو تهبط لكن تنتهي بها المطاف إلى حيث بدأت تقريبًا. 
وريما يكتفي المستثمرون بالمشاهدةء ويحتفظون بأموالهم ويرفضون المشاركة 
في السوق ولا يكسبون شيئًا. 

بعد انهيار سوق الأسهم فضي عام 1۹۲۹ء حدث أحد آطول سوق ذات حركة 
سعر آفقية. وبعد أن وصل إلى أدنى مستوى في عام ۲١۱۹ء‏ استغرق الأمر ٠۲‏ سنة 
أخرى لكي يعود إلى الارتفاع الذي كانت عليه في عام ۱۹۲۹ وهو ۲۸١‏ نقطة لمؤشر 
داو (وذلك لیس خطا طباعيا) . 

وخلال الأسواق ذات حركة السعر الأفقية.ء لا يمكن لمن يتوقعون انتعاش 
السوق ولا لمن يتوقعون هبوطها جني آموال (على الرغم من أن المضاريين 
قصيري الأمد يمكن آن يجدو فرصًا) . في الواقعء يتطلب الأمر الكثير من الصير 
للاستثمار خلال السوق ذات حركة السعر الأضقية لأن الأرباح داثمًا مراوغة. 
الخلاصة: قيل أن تضع أول بنس لك في السوقء كن مستعد! لأي احتمال: سوق 
صاعدة أو هابطة أو ذات حركة سعر أفقية. ملاحظة: سأقدم لك في هذا الكتاب 
إستراتيجيات يمكنك استخدامها خلال كل نوع من أنواع السوق. 


الفصل الأول 


كيف تم إتشاء مشر 
داو جونر الصتاعي المتوسط: 
هي عام IAAL‏ قام مسحفضی پیسهسی "'تشارلز داو" بحساب متوسط امغعار 


الإخلاق ذ١٠‏ سهمًا للسكة الحديدية. كان الهدف هو إيجاد طريقة لقياس أداء 
سوق الآسهم كل يوم ثم كتب تعليقات عن سوق الأسهم في جريدة يومية من 
أربعة صفحات تسمى "'فلمزي". التي أصبحت بعد ذلك دورية وول ستريت. 

ويعد عدة ستوات. أطلقت الشركة التي ساعد "تشارلز داو" في تأسيسها - 
داو جونز - مؤشر داو جونز الصتاعي المتوسط الذي كان يتكون من ١١‏ سهمًَا 
اعا اذا كت ترف المطات هرف أ فى الا سان جم اساد 
الأسهم الموجودة في المؤشر وتقسمه على عدد الأسهم لحساب المتوسط 
اليومي. وآنت يمكنك من خلال مراقبة مؤشر داو أن تحصل على فكرة عامة 
لحالة السوق. وهو أيضًا يعطيك تلميحاأت عن اتجاهات السوق,» ما إذا كانت 
سترتفح أو ستهبط أو تكون ذات حركة أسعار أفقية (الاتجاء هو التوجه الذي 
تسلکه السوق) . 

كانت الاثا عشر سهمًا الأصلية في مؤشر داو آكبر وآشهر الشركات في 
نهاية القرن العشرين - منها على سبيل المثال أمريكان توياكوء وديستلينج 
آند كاتل فيدينج» ويو. إس ليذرء وجنرال إلكتريك. خمن ما السهم الذي ظل 
في المؤشرة (إذا خمتت جنرال إلكتريك» فأنت محق. الشركات الأخرى إما 
خرجت من عالم الأعمال و اندمجت مع شرکات آخری) . 

بحلول عام ۱۹۲۸ء زاد مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط إئى ۲١‏ سهمًا. 
وهو عدد الأسهم الموجودة في المؤشر اليوم (بالمناسبةء هذا المؤشر يسمى 
أحياتاداو ٠١‏ ). وتمثل هذه الأسهم الثلاثون طائفة واسعة لأهم القطاعات 
الصتاعية (القطاع هومجموعة من الشركأت تعمل في المجال نقسه. مثل 
التكنولوجيا والخدمات والطاقة والطب الحيويء إلخ) . 

ودا وهو مؤشر الأسعار المرجحة.ء وهذا يعني أن الأسهم التي لها ترجيح 
أعلى تؤثر على مؤشر داو أكثر من الأسهم التي لها ترجيح آقل. فعلى سبيل 


مرحبًا بك هي سوق الأسهم ۳١‏ 


المتالء بما أن شركة آي بي إم لها ترجيح عال في سوق اليوم (بسيب السعر 
العالي لسهمها) ء فعندما يمر هتا السهم بيوم سي ويهبط بمقد أر عدة نقاط 
قإن مؤبشر داو سيهبط على الأرجح في هذا اليوم حتى لوئم يهبط آي من 

من السهل معرفة كيف كان أداء مؤبشر داو كل يوم - فهناك تقارير عن ذلك 
على الإنترنت والتليفزيون وتقريبًا في كل مكان. ويما أن أكثر من تصف العامة 
يستتمر هي سوق السهم فهتاكف الكتير من الاهتمام بأداء مؤشر داو کل يوح؛ 
ولذاء عندما نتحدث عن ارتفاع أو انخفاض مؤشر داو جوذز» فتحن نتحدث 
حقا عن مجموعة تمثيلية من ۴۰ سهمًاء داو .٠۰‏ حتى إذا هبطت السوق» قد 
تصعد السهم الذي تمتلکه› أو العكس. 

اليك قائمة من أسهم دأو ١‏ (بما في ذلك رمز السهم» وهو كود مميز من 
حرفين أو ثلاثة أو أريعة آحرف مميزة يتم استخدامه لتعريف كل سهم. 
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u! 


الفصل الأول 


جونسون آند جونسون )31×N3(‏ 
جي بي مورجان قشایس )[۴P×1(‏ 
ماکدوتالدز )NC(9(‏ 
میرلی آند کو )MR)٤(‏ 
مایکروسوضت (MSFT)‏ 
نايك (NK)‏ 

)PF۴€( فایزر‎ 

بروکتر وجامیل (۴6) 
کوکاکولا کومباني )5K0(‏ 
ترافیلرز کومبانیز (۲۸۷) 
یونایتد تکتولوجیز (×۲ '0) 
یونایتد هلیت جروب (U0NN†⁄4ا)‏ 
فیرجن کومینیکاشین (۷7) 
فیزا (۷) 

وول مارت ستورز ( )W۷ M11‏ 
والت ديزني کومباتي (015) 


ملاحظة: أحيانا تتم إضافة أسهم أو إزالتها من مؤشر داو .٠٠١‏ 


ألمعرفة. 


والآن» لنتعرف على الطرق المختلفة التي يمكتنك بها تصنيف الأسهم. 


تصنيف الأأسهم: القيمة 


إذا ردت فهم سوق الأسهم. ضعليك أن تتعلم الطرق المختلفة التي يصتف ويحدد 
بها الناس الأسهم. في الواقعء عادة ما يتم تحديد الأسهم من خلال قطاعها 
أو مجالها ۔ 


قطاعات الآسهم 


كما ذ كرت من فيل القطاع هو مجموعة من الشركات التي تتتمي بوجه عام 
إلى المجال نفسه وتقدم منتجات أو خدمات مشابهة. ومن الأمتلة على قطاعات 
الأسهم شركات الطيران والبرمجيات والمواد الكيماوية والبترول وبيع التجزئة 
والسيارات والمستحضرات الدوائية. ومن المهم فهم القطاعات إذا أردت أن 
تجني أموالاً في سوق الأسهم. السيب بسيط: مهما كان وضع السوق ومهما كانت 
ظروف الاقتصاد. هناك دائمَّا قطاعات تسير على نحو جيد وقطاعات متعثرة. 


۳ 


والتكتولوجيا وآي شيء مرتبط بالإنترنت (أي قطاعات التمو) الأكثر تضررًا 
ضغي العادة. والعديد من المحترفين يحولئون أموالهم من القطاعات الأضعيفة 
وينقلونها الى القطاعات "المقاومة للركود" مثل الأطعمة والمستحضرات 
الدوائية والمشروبات والبضائع المنزلية ( آي السلع الاستهلا كية)؛ لأنه حتى في 
فترات الركود. لا يد أن يآكل الناس ويشربوا ويتناولو! الآدوية ويشتروا البضائع 
المتزلية مثل المناديل وورق التواليت. 

بعض المضاربين المحترفين يحولون أموالهم من القطاعات وإليها كل يوم. 
فبمجرد أن يحد دوا القطاعات الأقوى ذلك اليوم باستخدام المخططات البيانية.ء 
يختارون ما يعتقدون آنه السهم الأقوى في ذلك القطاع. 

ومثل آي شيء متعلق بسوق الأسهم› فان الانتقال التاجح مهن القطاعات 
الأسهل داثمًا أن تنظر في مرآة الرؤية الخلفية لمعرفة القطاعات التي حققت 
أعلى أرباح. غير أنه من الجدير تخصيص وفقت لتفهم وتتعرف على القطاعات 
ألعديدة ولتدرلف آي القطاعات قوي وأيها ضعيف. 


تصتيف الأسهم من حيث نمو الأرياح 


بالإضافة إلى تحديد الأسهم من خلال القطاعات» يمكنك آیضا تصنيف الأسهم 
من خلال مقدار نمو أرباحها في الماضي» ومن ثم مقدار نمو أرباحها المتوقع في 
المستقبل. الأنواع الأساسية الثلاثة للأسهم هي القيمة والدخل والتمو. 


أسهم القيمة : الأسهم التي تباع بأقل من قيمتها 


أسهم القيمة هى أسهح شركات تيباع بسمر معق ول مقارنة بقيمتها الحقيقة: 
والمغقزى بالطيح هو تحديد القيمة الحميقة للشركة. الهدف هو ايجاد آسهم 
راس اع اقل صن ق متها وون الأسهم منخفضة السعر التي تبدو آنها 


تصتيف الأسهم: القيمة والدخل والنمو "a‏ 


صفقات رابحة قد تكون مكلفةء بيتما هتاك أسهم عالية السعر قد تكون بالفعل 
صفقات رابحة. فمعرفة سعر الأسهم ليست آمرًا كاضيًا؛ إذ يجب عليك أيضا 
معرفة ما قيمته. وكما قال "أوسكار وايلد" فإن الكثير من التاس يعرطون سعر كل 
شيء ولا يعرفون قيمة شيء. 

أسهم القيمة هي عادة سهم الشركات عتيقة الطراز مثل شركات التأمين 
ومتاجر البيع بالتجزئة وينوك معينةء والتي غالبا سيزداد سعرها فضي المستقبل. 
ويتطلب الأمر الكثير من البحث لإيجاد شركة يكون سعرها صفقة مربحة بالنسبة 
لقيمتها. والمستتمرون المنجذبون لأسهم القيمة يستخدمون عددا من الآدوات 
الأساسية لإيجاد هذه الأسهم التي تباع بأقل من قيمتها (سأناقش العديد من هذه 
الآدوات في الفصل الحادي عشر). 


أسهم الدخل»: طريةقة متحفظة لجتي الأموال 


تتضمن أسهم الدخل أسهم الشركات التي ترد الأموال إلى حاملي الآسهم في 
شك ل آرياح موزعة ( بعض الناس يسمون هذه الأسهم أسهم الأرياح الموزعة ). 
يقضل بعض المستثمرين - عادة هؤلاء الذي لا يحبون المجازفة - الارباح 
الموزعة لأنها تقدم عاَدًا نقديًا على دولاراتهم المستثمرة. والمستثمرون الذين 
على وشك التقاعد آيضا ينجذ بون إلى آسهم الد خل لأنهم يخططون للعيش على 
الدخل. وهذه طريقة آخرى يشارك بها المستثمرون في أرباح الشركة. 

الأسهم التي تقدم ربا موزعًا منتظمًا عادة ما تكون أقل تقابًا (السعر لا 
يرتفع آو ينخفض بالسرحة نفسها) من الأسهم الأخرى» وهذا آمر لا يمانعه 
المستثمرون المتحفظون الذين يشترون أسهم الدخل. وهتاكى ميزة آخرى هي 
أن الأرباح الموزعة تفلل الخسارة إذا هيبط سعر السهم. يمكن أن تتواجد سهم 
الدخل في آي قطاع» لكن عادة ما توجد في مجالات مثل الطاقة والخدمات 
والموارد الطبيعية. 

هنالف آيضًا عدد من السلبيات لشراء سهم الدخل. أولاء تعتير الأرباح الموزعة 
دخلا خاضعًا للضريبة؛ ولذا يتحتم عليك أن تبلغ مصلحة الضراتب بهذا الدخل. 


الفصل الثاني 


ثانيًاء إذا لم تستطع الشركة زيادة أرياحها الموزعة كل ستة - والكثير من الشركات 
لا يستطيع - فيمكن أن يقتطع التضخم من عائد اتك . وآخيرًاء يمكن لأسهم الدخل 
أن تهبطء» حتى لولم يكن ذلك بسرعة الأسهم الأخرى نفسها. إن امتلاكك آسهمًا 
فيما يسمى شركة متحفظة لا يعني أنه ستتم حمايتك من خسارة المال إذا هبطت 
سوق الآسهم. 


أسهم الامو أسهم متقلية تغذيها أرباح قوية 


اسهم النمو هي أسهم الشركات التي تنمو أرباحها بشكل مستمر عامًا بعد عام. 
وهي أسهم يتوفع نموها أسرع من الأسهم المنافسة.ء ويعكس سعر السهم ذلك 
التوقع. والأرباح القوية وذيادة تلك الأرباح تجعل سهم النمو جذابة للمستثمرين. 
وتوجد هذه الأسهم عادة في مجالات شركات التقنيات العالية. 

وأحيانَا قد يكون سعر أسهم النمو مرتفعًا للغاية مع ارتقاع نسبة السعر 
إلى الأرباح مكرر الربحية (۴/8). وبالأخص عندما تكون آرياح الشركة ليست 
بالكبي رة للغاية. ويرجع هذا إلى اعتقاد المستثمرين في أسهم التمو أن الشركة 
نے امال فی الیل ولذا فهم يرغبون في الاستثمار الآن. ومع ذلك فإن 
تقريرًا واحدا مخيبًا للآمال عن الأرباح قد د ی م نرتقا 

ونظرًا لأن أسهم النمو يمكن أن تكون متقلبةء فقد يكون الاستثمار فيها خطرًا. 
وهي أسهم مثالية للمضاربين قصيري الأجل الذين يسعون للحصول على ربح 
سريع» آو للمستثمرين طويلي الأجل الذين يؤمنون بالشركة وطريقة عملها. ومع 
ادان اني آمو خت ناله ارين 


ملا حظة: ستتم مناقشة نسبة السعر إلى الأرباح (مكرر الربحية) وأدوات أساسية 
أخرى في الفصل الثاني عشر. 
تصنيف الأسهم من حيث الحجم 


للسهم تخيرك بمدى ضخامة الشركة. ولكي تحسب القيمة السوقيةء اضرب عدد 


تصتيف الأسهم: القيمة والدخل والنمو پ۳ 


الأسهم القائمة (والتي يسهل إيجادها على الإنترنت) في سعر السهم الحالي. 
فعلى سييل المتال. القيمة السوفية لشركة كبيرة تمتلك مليار سهم قائم وسعر 
السهم بها ٠١‏ دولاراء هي ٠١‏ مليار دولار. 

ويستثمر بعض الأشخاص فضي الآسهم ذات القيمة السوقية الكبيرة ( سهم 
الشركات التي تتجاوز قيمتها ٠١‏ مليارات دولار)ء بما في ذلك أسهم شركات مثل 
کوکاکولا وهوم ديبوت وجونسون آند جونسون. لماذ ا5 لأنهم يشعرون بآن امتلاك 
هذه الأسهم أكثر مانا ولن يتدهور سعرها (ملا حظة: بقفضل شركات مثل ليمان 
براذرز وإنرون» أصبحنا نعرف آنه حتى الشركات الكبيرة المشهورة يمكن آن 
تفلس) . 

ويتنجذب مستثمرون اخرون الى الاسهم دات القيمة السوقية المتوسطة 
(أسهم لشركات متوسطة الحجم تتراوح قیمتها بين ۲ إلى ٠١‏ مليارات دولار)ء 
بيتما هتاك آخرون يستثمرون في الآسهم ذات قيمة صخيرة أو متفاهية الصغر 
( سهم الشركات الصغيرة التي تتراوح قيمتها بين ٠٠١‏ مليون دولار إلى ملياري 
دوک لان مرها فی اادد شر ت سرا 

ليس من السهل على الأسهم ذات القيمة السوقية الكبيرة زيادة سعرها إلى 
ضعقين أو ثلاثة أضعاف. فعلى سبيل المثال. لكي يتضاعف سعر سهم ذي قيمة 
سوقية كبيرة من ٠١‏ دولارًا إلى ٠١٠١‏ دولار» سيتعين على الشركة زيادة قيمتها من 
۰ ملیار إلى ٠١‏ مليار- هذا ليس مستحيلا لكته شديد الصعوية. ويفضل 
بعض المستثمرين الأسهم الخفيفة ذات القيمة السوقية الصغيرة لأن هتاك 
فرصة أفضل ضفي أن تزداد قيمتها لضعفين آو ثلاثة. وعلى الجانب الآخر. فإن 
الآسهم ذات القيمة السوقية الصغيرة تصحبها مخاطرة أعلى تصل لدرجة آن 
الشركة قد تتهار. إن شراء الأسهم في الشركات شديدة الصغر هو مثال على 
الإقبال على مجازفة آكير من أجل الحصول على ربح آعلى. 


۳۸ الفصل الثاتي 
الأسهم القائمة 


الأسهم القائمة هي العدد الكلي للاسهم التي تصدرها الشركة. وهذا يشمل أيضا 
الأسهم التي يمتلكها كبار مسئولي الشركة وموظفيها. 

لمجالس إدارة الشركات أن تحدد كيفية إصدار عدد من الأسهم وما يتم 
فعله بالآسهم. وهن الواضح أن مجلس الإدارة ية بأسهم لمسکولي الشركة 
وموظقيها. 

يتم إدراج عدد الآأسهم القائمة في ميزانية الشركة. ويمكن يا أن تجدد 
عدد الأسهم القائمة على anllوlڙزg: Yahoo! Finance , Google Finance‏ 
و Line‏ ueاva.‏ وھتاك مواقع آخری۔ 

لماذا من المهم معرفة الأسهم القائمة؟ عتدما تعرف كيف تحلل الأسهم 
الشركات وكذلك القيمة السوقية. 


الأرياح الموزعة : طريقة أخرى لجني الأموال 


أنت تعرق بالفعل آن العديد من المستثمرين ينجذبون إلى سهم الدخل لأن هذه 
الأسهم تقدم أرباخًا موزعة. لنلق نظرة قرب على كيفية عمل الأرباح الموزعة 
EN‏ 

ما ذ کرت هن قل آلفركة الت تکس أموالا قن ترو يخا من طك الأرباد 
إلى حاملي الأسهم فضي شكل دفعة مالية تسمى آرباخا موزعة. تقدم الدفعة المالية 
نقد في العادة إلى حاملي الأسهم» وبعض الشركات تسهل إعادة استثمار تلك 
الارباح الموزعة.۔ 

يعد جمع الأرباح الموزعة فكرة جيدة؛ فالمستثمر يتاقى جزءا من أرياح 
الشركة نقدا. لكن بالنسبة لهؤلاء المهتمين ببناء ثروة مع مرور الوقت» يمكتنكم 
استخدام تلك الأرباح الموزعة لشراء المزيد من الأسهم. ضع في حسبانك آن 
مجلس إدارة الشركة ليس مطالبًا بتوزيع الأرباح لكنه يفعل ذلك عندما تتماشى 
الآرباح الموزعة مع خطة عمل الشركة. 


تصنيف الأسهم: القيمة والدخل والنمو ۳4 


الأرباح الموزعة ليست مالا حرا؛ لأن سعر السهم يهبط يمقدار الربح الموزع 
(وهو ما يحدث في يوم نهاية الاستحقاق. يتم دفع الأرباح الموزعة للأشخاص 
الذين كانوا يمتلكون السهم بالفعل قبل يوم نهاية الاستحقاق) . 

مهما كان عدد الأسهم التي تمتلكهاء فتلك الأرباح ريع الستوية الموزعة يمكن 
أن تساعدك على بناء ثروة على مر الستوات. يروق كثيرًا من الناس الأسهم التي 
تقدم آرباخًا موزعةء لا سيما المستثمرون الذين اقتربت سنهم من التقاعد؛ لأنه 
يمكنهم الاعتماد على شيكات تلك الأرياح الموزعة ليعيشوا عليها. والشركات التي 
تدفضع أرباخا موزعة بشكل تقليدي هي شركات الرقاقات الزرقاء المدرجة في 
مؤشر داو جونز الصتاعي المتوسط (في إحدى الألعاب. الرقاقات الزرقاء هي 
الأعلى قيمة). 

أحیانّا تقرر الشرکات - حتى الشركات من فة الرقاقات الزرقاء - خقض 
الأرباح الموزعة آو إزالتها. ازدياد الأرباح الموزعة هوفي العادة آمر إيجابي» 
وغالًا ما يزداد سعر السهم. على الجانب الآخر. تخفيض الأرباح الموزعة قد 
يعتي أن عمل الشركة لا يسير جيدً! وآن الشركة لا تستطيع تحمل دفع تلاف الأرياح 
الموزعة. وعادة ما يهبط سعر السهم بعد تقليص الأرباح الموزعة 

وبالمتاسيةء يمكنك أن تعرف بسهولة مقدار الأرياح الموزعة التي تدفعها 
شركة ما - إذا كانت تدفع أرباخًا موزعة - من خلال البحث على الإنترنت أو ضي 
جريدة مالية. 


والآنء بعد أن عرفت كيف تصنف الآسهم» لنلق نظرة على أشياء ممتعة أخرى 
يمكنك فعلها بالاسهم۔ 


(بالأسهم) 


في هذا الفصلء» ستتعرف على التنويع والتخصيص والتراكم وتجزئة الأسهم. 
لنلق نظرة على هذه المفاهيم كل على حدة. 


التتويع؛ تجتنب وضع الييض كله في سلة واحدة 
يعد التفويع إحدى طرق تقليص المخاطر؛ وبالتالي فبدلاً من رهن محفظتف 
الاستثمارية بالكامل في سهم أو اثتينء فإنك توذع المخاطر عن طريق الاستثمار 
في مجموعة مختلفة من الأوراق المالية (تتكون المحفظة الاستثمارية من آوراق 
مالية تشمل الأسهم وصناديق الاستثمار والسندات والمعادلات النقدية التي 
تمتلكها. ستتعرف على هذه المنتجات في الفصل الثامن) . الفكرة وراء التتويع 
هي آنه حتى إذا أخفق استثمار آو استثماران» يمكن لاستثماراتك الأخرى تعويض 
الخساكة. 

وعلى أبسط المستويات» إذا وضعت كل آموالك في سهم واحد. فأنت إما 
ستحقق أرباخا طائلة مفاجئة أو ستعاني خسارة أليمة. فعلى سبيل المثالء 


٤ 


4 الفصل الثالث 


وضع أحد جيراني كل أمواله في سهم لشركة تكنولوجيا كبيرةء وهي من أفضل 
الشركات في العالم. وبعد عشر ستوات من الاستثمار طويل الأجل» تجاوزت قيمة 
محفظته الاستتمارية ۸٠١‏ ألف دولار. 

ويلا هن بس تضف الأسهة أو حتى بعضهاء احتف ظ جاري بآسهمه حتی مح 
هبوط السهم أكثر وأكثشر. ففقد منزله وطلق زوجته ولم يتعاف بعد ذلك ماليا أو 
نفسًا؛ ولذا إذا سألتني مما إذا كان يجب عليك أن تنوع أسهمك. هأنا أهقترح أن 
تفعل ذ للف . 

بالإضافضة إلى ذلك يستثمر بعض الناسس جميع آموالهم في سهم الشركة 
التي يعملون بها. وهذا ليس داثمًا تصرفا حكيمًا ؛ لآنه إذا اصطدمت الشركة 
بصعويات» فيمكنك أن تخسر مالك وكذلك وظيفتك . 


ملا حظة: تقدم بعضل الشركات برامحج لشراء الموظقين للاسهم «(ESPPs)‏ 

وهي تتيح لك شراء أسهم الشركة بسعر مخفضس. وهذه في رأيي طريقة ممتازة 
لبتاء ثروة من خلال سوق الآسهم. لا سيما إذا كنت تعمل لدى شركة جيدة تحقق 
أربا خا متزايدة. غير آنه في مرحلة ماء يكون من المنطقي أن تنوع آرصدتك من 
خلال بيع يعض تلك الأسهم۔ 


إليك كيف تكون طريقة التنويع. لنقل إنك مستثمر بنسبة >٠٠١‏ ( أي أن كل 
آموالك القابلة للاستثمار موجودة في سوق الأسهم) . لكي تكون استتماراتك 
متنوعة بشكل كامل» تحتاج على الأقل من ه إلى ٠١‏ سهمًا في مجالات متعددة. 
ستتعرف في وقت لاحق على صغاديق الاستثمار والصتاديق المتداولة في البورصة 
(۴۴) ء والتي تقدم تنویعًا میاشرًا. 

ينصح العديد من الخيراء الماليين بأن تمتلك مجموعة مزيجا من أسهم 
النمووالقيمة والدخل مع قدر قليل من الأسهم العالمية. وريما تضع في الاعتبار 
أيضًا اسهم الشركات الكبيرة والصغيرة. 

التنويع يمكن أن يكون مربكاء ولكي تقوم به على النحو الصحيح. > تحتاج لأن 
تضع في الاعتيار مقدار المخاطرة التي يمكتك الإقبال عليها (ويسمى هذادرجة 
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تحمل المخاطر) . وسنك والأفق الزمني المتاح لك وأهدافك الاستتمارية. يكتفي 
البعض بآن يقترحوا عليك أن تشتري آسهمًا وستدات (ستتاقش الستدات في 
الفصل الخامس عشر). لكن القيام بهذا ليس دائما منطهيًا. 

إن التتويع الملائم يتطلب في الحقيقة فهمًَا لكيفية وسيب نجاح التتويع. 
هناك خطا يرتكبه العديد من الناس وهو وضع كل آموالهم في قطاع واحد مثل 
التكنولوجيا ويعتقدون اعتقادا خطا نهم ينوعون استثماراتهم. وعلى الرغم من 
أن وضع جميع آموالك المستثمرة في قطاع واحد يمكن أن يجلب لك أرباخًا هائلة 
إذا كنت محقًاء لكتك إذا كنت مخطتًا (كما فمل جاري)ء فقد تلحق بف أضرار 
کک 


دلا حظة : يعين بعض الناس مخططين ماليين لمساعد تهم في عملية التقويع. نت 
فقط من يستطيع أن يقرر ما a‏ أم لا. فمن 
ناحية» أنت تريد أن تتنوع أسهمك بشكل ملاتم كي لا تتعرض لمخاطر كبيرة. ومن 
ناحية اخری؛ نت لا تريد آن يتم تتويع أسهمكف بشکل زائد على الحد (آي عندما 
تمتلك عددًا كبيرًا جدًا من الأسهم وصتاديق الاستثمار والصناديق المتداولة ضي 
البورصة لدرجة أنه يصعب عليها أن تتفوق في أد ائها على متوسطات السوق) . 


تخصیص الأصول : تحدید مقد ار المال الم خصص لکل استثمار 
بمجرد أن تكون لديك محفظة اسنثمارية متنوعةء عليك أن تقرر التسية المثوية 
من مالك التي تريد تخصيصها ( أو توذيعها) على كل استثمار. فعلى سبيل 
اامتال. إذا كان لا يزال أمامكف ۲١‏ سنة على التقاعد» فيمكنك أن تستثمر ٦٥‏ 
ي أسهم فردية وصتاديق استثمار و٠۲‏ في الستدات» وتحتفظ ب <٠١‏ نقدًا. هذا 
مال على تخصيص الأصول. 

كان في الماضي يقال لك آن تطرح عمرك من ٠‏ لتحدد النسية المتوية 
اسول التي تضعها في الأسهم. فعلى سبيل المثالء إذا كنت تبلغ من العمر ٠ء‏ 
قافا ٠٠١ ٠‏ تاقص ٤١‏ تساوي .1٠١‏ هذه الصيغة القديمة تقتر ح بأن تستٹمر e‏ 
د الاسهم و٠٤‏ في الستدات. 


٤٤‏ الفصل التالت 


المشكلة ضي هذه الصيغة هي آنها متحفظة للغاية ومن لگن ان هر 
أطول من أموالك. i‏ 
في انهيار كل آصولك. 
الخلاصة: نت تريد أن تتوع أصولك على نحو متاسب. لكن للاأسف» فإن ما 
يعتبر ""مناسبًاً" لشخص ما قد لا يجدي نذفعًا معك في الواقع؛ ولذاء يستغرق فهم 
معينة مثل الصناديق المتداولة في البورصة وصتادیق الاستثمار تقدم تنويعًا 
فوریا. 


التراكم : جني أرباح من أرباحاكت 


هناك شيء يمكنك القيام به بأسهمك يمكن أن يجعلك ثريًا بشرط أن تكون 
مستثمرًا صبورًا. وهذا الشيء يسمى "' الفائدة المركبة" وكتب "آينشتاين" عتها 
قائلاا: إنها الأعجوية الثامنة من عجائب الدنيا. إن من يفهم الفائدة المركبةء 
يكسبهاء ومن لا يفهمها... يدفعها". والفكرة وراء الفائدة المركية هي أحد 
أسباب إعادة استثمار الأشخاص لأية مكاسب وأرياح موزعة. 
يسير التراكم على التحوالتالي: نت تعيد استثمار كل أرباحك من 
OT‏ : الفائدة أو الأرباح الموزعة أو مکاسب راس المال۔ كلما طالت مدة 
إعادة استثمارك لأرياحك» جتيت آموالا أكثر. بعیارة آخری» آفت تى آموالا 
على الأرياح وليس فقط على الاستثمار الأصلي. إذا كان التراكم أمرًّا جديدًا 
عليك : فان الأرقام قد تشیو داك 
على سبيل المثالء إذا استثمرت ٠٠١‏ دولار. وزاد المبلخ بمقدار ٠١‏ في سنة 
واحدةء ضفي نهاية السنة سيكون إجمالي المبلغ ٠٠١‏ دولارات. إذا أعدت استثمار 
ال١٠‏ دولارات هذه»ء فسيكون لديك ٠١١‏ دولارًا بحلول نهاية العام التالي. تمثل 
ال ٠١‏ دولارات الأرباح المنتظمة. أما ذلك الدولار اللإضاضي فيآتي من الأرباح 
المركبة. آو الأرباح التي تم ربحها من أرباح ال١٠‏ دولارات في الستة الأولى. 
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قد لا ییدو هذا مالا إضاضيًا كثيرّاء لكن التراكم عامًا بعد عام يحدث فارقًا كييرًا. 
كلما زادت أرباح استثمارك» تضاعف بسرعة أكير. مناصرو التراكم يذكروتك 
بآن تستثمر في مرحلة ميكرة من حياتك إذا ردت آن تحظى بمال في وقت لاحق. 
صدقهم؛ لأن ذلك صحيح» ومهما كانت سنك فالوقت مناسب لأن تيدأ 

يعد التراكم إستراتيجية متقنة يمكن أن تجعلك ثريا إذا بيدأت في مرحلة 
مبكرة من حياتك. الفكرة هي أنه بينما تزداد قيمة الأسهم التي تمتلكهاء فإن 
مكاسيك (آرباح التداول والأرباح الموزعة) تتضاعف بينما تستثمر آنت بشكل 
طالت المدة التي تترك فيها آموالك في آي استتمار» تضاعفت بشكل أقوى. ولقد 
أطلق ""'جون بو حل" موؤسش شركة الصتادذدق الاستخهارية المقتركة فاتجارد 
ورئيسها السابق - على التراكم "أعظم اكتشاف رياضي على الإطلاق بالنسية 
الأسهم والاحتفاظ بها عادة ما يذكرون قوة التراكم على المدى الطويل. 


تىجزرتة اسهم : إقتاع التناس بشراء سهماک 


تحسدث تجزئة الأسهم عندما يقرر مجلس إدارة شركة ما آن يصدر مزيدًا 
من الأسهم لحاملي الأسهم. على سبيل المثال» إذا أعلنت شركة أنها ستقوم 
جز دة الأسهم بمعدل ۲ لكل ١ء‏ فهي تضاعف رقم أسهمها الحالية؛ ويالتالي 
اتی کل حامل اسهم سهمًا إضاضيًا عن کل سهم یمتلکه. هذا لیس ربخا مفاجئا؛ 
و#يمة الشركة كما كانت بالضبط قبل تجزئة الآأاسهم» وعليه فانت ستمتلكف 
مسعف الأسهم التي كنت تمتلكهاء لكن كل سهم له نصف قيمة الأسهم الأصلية. 


£٦‏ الفصل اثالث 


لیس هتاك ربح اقتصادي. لكن المشاركين في السوق عادة ما تروقهم تجزتة 
الأسهم. فأحياتا يرتقع سعر سهم عندما يتم الإعلان عن تجزئة للاأسهم. 

لم يتغير شيء من المنظور الرياضي؛ فآنت تمتلك ضعف عدد الآسهم» لكنه 
بما أن سعر السهم انخفض إلى النصف.» فإن قيمة استثمارك تظل كما هي. 
(ملاحظة: يمكنك أن تجزئ الأسهم أيضا بنسبة ۳ إلى ۱ أو ٤‏ إلى ١‏ أو حتى ۲ 
إلى ۲). 

عادة ما تتم تجزئة الأسهم لأسباب نفسية آكثر من آي شيء آخر. فضي الواقع. 
لا تغير تجزئة الاسهم الحالة المالية للشركةء لكن الميزة الكبرى لتجزئة الاأسهم 
هي آنها قد تجلب مزيدًا من المستثمرين - هؤلاء الذين يشعرون بأنهم لا 
يستطيعون شراء الأسهم عالية السعر كشراء سهم شركة س س س ب ۸۰ دولارًا 
س e‏ ٍ ءِ 

ومع ذلك فإن هتاك اأسبابا عملية تدفع الشركة لتجزئة اأسهمها۔ فعلى سبيل 
المشال» هل تعرف ما سيحدث إذا لم تجزئ الشركة آسهمها إطلاقا؟ فكر ضي 
شركة "وارن باضیت" بیرکشاير هاٹاواي. في وقت من الأوقات» كانت آسهمه يتم 
تد اولها بما يفوق ٠١١‏ آلف دولار للسهم الواحد. هذا ليس خطاً طباعيا العديد 
من الأشخاص لا يستطيعون حتى تحمل تكلفة سهم واحد بذلك السعر. 

ولذاء فمن وجهة نظر عمليةء تعد تجزئة الأسهم خطوة منطقية لبعض 
الشركات. تجزتة الآأسهم هي إجراأء محاسبي (أو تسويقي) بحت الهدف مته 
جعل السهم أكثر إغراء للمستثمرين» لكنه لا يزيد قيمة الشركة. 


ملا حظة: تقوم بعض الشركات بتجزئة عكسية» عندما يكون سعر السهم منخفضا 
للغاية؛ فتقلل الشركات من عدد الأسهم القائمة. وعادة ما تتم التجزثة العكسية 
لآسياب نفسية لزيادة ثقة حاملي الأسهم. فعلى سبيل المثالء من أجل زيادة 
سعر السهم»ء قد يقوم مجلس الإدارة بتجزئة عكسية بمعدل ١‏ :١٠٠(واحد‏ إلى 
عشرة). بعد التجزئة العكسية» تظل قيمة أسهمك كما هي» تكن يقل عدد الأسهم 
التي تمتلكها. إذا قامت الشركة بتجزئة عكسية» فهذه إشارة تحذيريةء وعادة ما 
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يتم هذا عندما يكون سعر السهم قد اتخفض بالفعل انخفاصًا كبيرًا. إذا قامت 
الشركة بتجزئة عكسيةء ورفعت سعر السهم على نحو زائف» فربما يكون الوقت 
قد حان للتقكير في البيعء وهو قرار لا يمكن لغيرك أخذه. 


في الفصل التالي» ستتعمرف على كيفية فتح حساب سمسرة كي تتمكن من 
شراء الأسهم وبيعها. 


منهاء وتهرب منها؟ 


يتوق الكثير منكم للبدء في الاستثمار.ء وضي هذا الفصل» سأآظهر لك كيف تفتح 
حساأب سمسرة کا وت من ل E‏ لکن 
قبل أن تستشمر مالا حقيقيًا ٍ Î‏ أقترح آن تقراً الكتاب كاملا . 

والآنء سآصحيك خلال خطوات فتح حساب سمسرة.۔ 


الخطوة اللاو تی : اختر شركة سمسرة 


أول شيء يجب عليك القيام يه هو اختيار شركة سمسرة. وهذا قرار مهم؛ لأنك 
ذا اخنرة الفركة الحا فشكن أن كلك هذا أموالا فى أضاب غير ضرورية 
وغوت وتفن طابات و دة الخودة 

هناك ثلاثة أنواع من شركات السمسرة سأشرحها بالتقصيل. 


بالعمولة - شركات مثالية للمستثمرين والمضاريين المستقلين. الاستثمار عن 
ملريق الإنترنت أو التداول عن طريق الإنترنت يعني بيساطة أنك تد خل طلبات 


o 


o‏ الفصل الرابع 


للشراء آو البيع عن طريق الإنترنت من الكمبيوتر الخاص بك أو جهازك المحمول 
(يمكنك أيضا الاستثمار في السندات وصناديق الاستثمار وصناديق الاستثمار 
المتداولة والمنتجات ذات الدخل الثابت مثل الأقراص المدمجة وستدات 
الخزانة). 

تمتلك أفضل شركات السمسرة التي تعمل عن طريق الإنترنت شهرة على 
المستوى المحلي ومكتب مساعدة يعمل على مدار ١١‏ ساعة للإجابة عن أية 
أستّلة ا تتافسية (عادة أقل من ٠١‏ دولارات لكل عملية تداول). وكلما 
بعت أو اشتريت سهمًا فهذا يكلفك عمولة. 

کانت العمولات في الماضي قد تتكلف ۲٠١‏ دولار أو أآكثر لكل عملية تداول 
(اعتمادا على حجم الطلب) وهو ما كان يستنفد آرباحك. لكن الإنترنت والتداول 
من خلاله قد غیرا وول ستریت للابد. وبعد أن أصبحت العديد من شركات 
اسرد قل مه اال ا ل ر د ا اة و جت وة ت 
من الاعتماد على سمسا ر اسهم لتقديم طلباتك. يمكنك أن تتد اول عن طريق 
الإنترنت من المنزل أو في أقاء السقر. 

ومن حسن الحظ أن كل شركات السمسرة لديها ممتلون يجيبون عن أستلتك 
ويرشدونك من خلال شاشاتهم. وطالما أنك تقرر أن تشتري وتبيع» فالعديد من 
الشركات التي تعمل من خلال الإنترنت ستلبي حتمًا احتياجاتك . 

وتقدم شركات السمسرة التي تعمل من خلال الإنترنت عروض أسعار 
متواصلة وحقيقية وتمتلك مواقع آمنتة يسهل تصفحها. ومعظم الشركات التي 
تعمل من خلال الإنترنت لديها أيضًا مصادر تعليمية مثل المقالات والندوات التي 
تعقد من خلال الإنترنت ومعلومات عن إستراتيجيات الاستثمار والتداول. وتقدم 
الاشركات الكبرى أيضّا أبحاثا مصحوبة بمخططات بيانية متطورة وتحذيرات 
متعلةة بالتداول وشاشاأت قابلة للتعد يل حسب احتسا جات العميل وشابشات 
مکسب وخسارة. 

الجانب السلبي من فتح حسب من خلال شيكة سمسرة تعمل من خلال 
الإنترنت هو أن الشركات التي تعمل من خلال الإنترنت تادرًا ما تقدم نصائح 
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متعاقة بالاستثمار أو لا تقدم نصائح على الاطلاق. إذا شعرت بأآنك بحاجة إلى 
تنصائح متعلةة بالاستثمار أو إذا كانت لديك محفظة استثمارية تصعب إدارتها 
فإن السمسار الذي يعمل من خلال الإنترنت قد لا يكون ملاتمًا لك. لكن ذلك 
قرار لا يمكن لغيرك أخذه. 

أين يمكنك إيجاد قائمة حالية من أفضل شركات السمسرة التي تعمل عن 
طريق الإنترنت؟ اذهب إلى أي محرك بحث واكتب: "ترتيب شركات السمسرة 
التي تعمل من خلال الإنترنت" يتبعها العام الحالي. ستظهر قائمة بالمقالات من 
مصادر مستقلة inڎJ .Barron's yî Smart Money‏ 

ومن شركات السمسرة الشهيرة التي تعمل من خلال اللإنترنت فيديليتيء 
وتي دي آمیریتراید» واي تراید» وسکوتراید» وتشارلز شواب» وتراید کینج» 
وأوبشتزإكسيريس على سبيل المثال لا الحصر. 


شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة : 
كماليات لالاحصول على أ تعاب باهظة 


تشمل شر كات اة دات الخدمات الم اة فخا من كبر شر كات سمسرة 
الأسهم وأكترها تأثيرا ضي وول ستريت. وتقدم شركات السمسرة هذه مجموعة 
متتوعة من الخدمات المصرفية والاستثمارية موجهة فس الأساس إلى العملاء 
الأثرياء ممن ليس لديهم الوقت أو الرغبة في إدارة حساباتهم الخاصة. ولا 
تتوقع أن تتلقى مستوى عاليًا من الخدمات الشخصية إلا إذا كانت لديك محفظة 
استثمار كييرة. 

إذا فتحت حسابا مع شركة سمسرة دات خدمات متكاملةء فسيتم تخصيص 
شخص لك ليتولى مور حسابك. وكان يطلق على هؤلاء الأشخاص سماسرة 
آسهم»ء لكن نظراً لأن السماسرة عديمي الضمير ألحقوا بالمجال سمعة سيثة.ء 
فإن سماسرة الاسهم الان تتم الإشارة إليهم باستخدام مجموعومتنوعة من 
الآأسماء الإبداعية مثل مستشارين ماليين ومسئولين تنفيذيين عن الحساب 
ومدیري استشمار. 


ولأ لى سماسرة الأسهع أموالا من أجل فيم تصاتح محاةة برارات البيح 
والشراء وحسب» بل يتأكدون أيضًا من أن طلبات البيع والشراء الخاصة بك يتم 
تنفيذها. وهم من آجل هذه الخدمة يتلقون عمولة عن كل عملية تداول. 

المشكلة في التظام القائم على العمولات هي آنه في مصلحة السمسار أن 
يوجهلكى نحو شراء المتتجات من داخل المؤسسة التي يعمل بها (مثل صناديق 
الاستثمار الخاصة بائشركة)؛ لأن تلك المتتجات تقدم أعلى عمولة. بالإضافة 
إلى أن بعض السماسرة غير الآخلاقيين "يرهقون" حسابك (بأن يقوموا بعمليات 
تد اول آکثر بکثیر مما هو ضروري) . 

إذا كنت ستستعين بسمسار سهم في شركة سمسرة ذات خدمات متكاملة. 
Se SS a‏ مالا 
تحتاج إليه هو بائع سريع الکلام یرید آن يج يى امول اتفه عن طريق اتمصول 
على عمولات أكير. 

وعادة لا يعرف السماسرة العاملون في هذه الشركات سوى القليل عن البيع 
والشراءء وهم مجرد بائعين يرشحون أسهم الشركات التي يمثلونها. هذه هي 
الأسهم التي يريدون منك أن تشتريها مع الصناديق الداخلية التابعين لها. ومن 
المفارقات أنهم يتم تدرييهم لإخبارك بآن بيع وشراء الأسهم ليس من اختصاص 
العملاء الأضراد. "دعتا نقم بكل العمل كي يمكنك الاستمتاع بوقتك على الشاطي" 
هي الرسالة التي يريدون إيصالها إليك. 

وردا على الشكاوى المتعلقة بالنظام القائم على العمولات. قام بعض 
السماسرة بتغيير هيكل رسومهم للعملاء أصحاب المحاضظ الاستثمارية الكبيرة. 
فبدلاً من تقاضي عمولة عن كل عملية تد اولء يتقاضى اليعض آتعابًا ثانوية تقدر 
ب١‏ أو ۲>. وفي النهايةء أنت من تقرر في الواقع ما إذا كانت شركة سمسرة 
الأسهم ذ ات الخدمات المتكاملة تلبي احتياجاتك . 

تهتم شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة في رأيي بالاحتفاظ بأموالك 
أكثر من اهتمامهم بتحقيق أرباح لك. إذا فتحت حسابًا مع إحدى هذه الشركات» 


فتح حساب سمسرة o0‏ 


فراقب حسابك عن كثب كي لا تدفع آتعابًا ورسومًا باهظةء ولا تدعهم يتخذوا 
قرارًا دون موافقتك التهائية. 

من آجد اساب قر اء تك هذا الاب هو أك لتك مخط را للاعماد على 
سماسرة الأسهم في شركات السماسرة ذات الخدمات المتكاملة ليأخذوا 
قرارات بيع وشراء نيابة عتك. وحتى إذا كان هناك شخص آخر يدير حسابك› 
فمن المهم أن تعرف كيف تراقب استثماراتك . 

من أحد الأمتلة على شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة بنك ليمان 
براذرز: هذا البنك الذي كان فيما مضى رابع آكبر بنك استثماري أشهر إفلاسه. 


مديرو الاموال 


اذا كانت لديك محفظة مالية كبيرة ( ٠٠٠١‏ آلف دولار على الأقل)ء يمكتك آن 
تستعين بمدي رآموال. بالنسية للأتعاب» هو سيدير محفظتك الاستثمارية بالكامل 
فى مقابل الحصول عادة على ١‏ إلى £۲ من الأصول كل سنة. هذا الشخص سيبيع 
ويشتري الآسهم آو الستدات أو ية أوراق مالية أخرىء» وكل ما ستفعله هودفع 
أتعاب ريع ستوية. ِ 

إذا وجدت شركة موثوقا بها وذ ات كقاءةء فإن مديري الاموال يمكن أن يزيدوا 
من محفظتك الاستتمارية. إذا لم تكن تشعر بالراحة في إدارة حسابك الخاص» 
فهناك مديرو آموال أكفاء. لكن إيجادهم ليس سهلاء ولا يستطيع معظمهم التغلب 
على السوق باستمرار. 

اعتمد على الدعاية الشفهية وقم بإجراء أبحاثك الخاصة لتجد مديرًا 
للأموال. والآهم آنه مهما كان الشخص الذي اخترتهء فاحرص على أن تظل 
مسيط را على الوضع. لقد استطاع المحتال "برنارد مادوفضف'" تتفين مخطط 
بونزي لما يزيد على ۲١‏ عامًا لأنه تحكم في كل أموال عملائه. وکان إذا طرح 
شخص ما الكثير من الأسئلة. كان إما يعطي إجابة غامضة آو يرفض قبول آموال 
ذلك ال خضن:. 


٦‏ الفصل الرابع 


وهتاك الكثير من الدروس التي يجب تعلمها من فضيحة "مادوف": مهما كان 
الشخص الذي اخترته للقيام بعمل معهء اطرح أسئلة وكن مصرًا على الاطلاع 
على معاملات البيع والشراء. آي شخص يمكنه كسب أموال عتدما ترتفع السوق 
( السوق الصاعدة). لكن كيف يتصرف هذا الشخص في سوق هابطة؟ بعد 
قراءة هذا الكتاب» ستفكر في كثير من الأسئلة.ء وهي أسئلة سيجيب عنها مدير 
أموال صادق وكضء. 

تست ان3 تم القبض على "'مادوف' '. قام بتوجيه بعض النصائح إلى المستثمرين 
فقال إتك إذا O TT OE DG‏ 
(مؤسسة مالية مثل بنك أو شركة سمسرة تدير أصول العملاء) . ويتعامل أيضَا 
مع مراجع حسابات مؤهل» ما يضيف طبقات أساسية من الآمن. 


الحلاصےة: بما اف تقراً هذا الكتاب. فأنا a‏ 


الخطوة التانية : فتح حساب حلى الانترتت 


بعف أن اخخرت شركة سمسشرة تعمل من خلال الأتترنت: يمكتكف أن تذه الى 
الشركة بتفسك (إذا كان لديها مكاتب محلية) أو تتواصل معهم هاتفيًا أو عن 
طريق الإنترنت. سترسل الشركة لك أوراق التسجيل عن طريق البريد الإلكتروني 
آو البريد العادي إذا طليتَ ذلك. يمكتك آيضًا أن تسجل عن طريق الهاتف وتوقع 
الاستمارات الكترونيًا. 

كل شخص يريد أن يعرف الميلخ الذي يحتاج إليه كي يبداً . يمكتك أن تفتح 
حسابًا على الإنترنت مع شركة سمسرة تعمل من خلال الإنترنت مقابل ما لا 
یتجاوز بضع مشات من الدولارات. لکن بعض الشرکات تشترط ۲٥۰۰‏ دولار كحد 
آدنى. اتصل واستعلم عن الحد الأآدنى المطلوب. 

بع التسجيل» اكب شيكا لتموول الساب. وريما يتن هلبك أيضا أن كملا 
استبیانا يسأآلك عن خبرتك في الاستثمار ودرجة تحمل المخاطر. لا تقلق بشآن 


فتح حساب سمسرة OV‏ 


إجاباتك؛ فهي ليست اختبارًاء ولا يتم استخدامها في آي شيء (في الواقع» بعد 
أن تقوم بآول استثمار لك» يتم وضع الاستبيان في أرشيف وربما لا يتم النظر إليه 
رة ارق آبذا): 

عادة مايتم وضع الشيك الذي أرسلته إلى شركة السمسرة في حساب 
النقدية. وهو يشبه حساب المدخرات (وقد يكون أيضا حساب سوق مال). بعد 
أن يتم ""تمويلك". يبد أ العمل الجاد. وعلى الرغم من أن بيع الأسهم وشراءها أمر 
سهل» فإن تحقيق الربح عمل شاق. إذا كنت لم تستتمر في سوق الأسهم من قبل 
فليست هناك حاجة للاستعجال. ففي الوقت الحالي» الأهم هو أن تتعرف على 
السوق. وسوق الأسهم ستظل باقية عتدما تكون مستعدًا للاستثمار فيه. 

وعندما تفتح حسابًاء سيتم سؤالك. ما إذا كان لديك حساب هامشي آم 
حساب نقدية. ومن خلال الحساب الهامشي» يمكنك أن تقترض آموالاً من شركة 
اة الى سامل مها وهو السار التي قح لكت أسوالا اشافة فى 
السهم نفسه ( أو في سهم مختلف) . 

وعادة ما تعطيك شركة السمسرة معدل الهامش ۲ إلى .١‏ فعلى سبيل المتال؛ 
اذا كان لديك ٠٠٠١‏ دولار في حسايك لشراء أسهم شركة س ص ع» فإن شركة 
السمسرة ستقر ك ميلقا إ افا يضل الى ۲5٠<‏ ما يتح لك اسكمار ميك 
اجمالي يصل إلى ٠٠٠۰‏ دولار. لكن ستتحمل سعر فائدة تنافسيًا على مبلغ ۲٠۰۰‏ 
دولار الذي أاقترضته. 

وميزة الهامش هو أنك تستخدم مال شركة السمسرة لكسب مزيد من الأموال 
(ويسمى هذا الاستثمار استدانة ) . وتؤتي الاستدانة ثمارًا عظيمة إذا كانت قيمة 
استتمارك تزداد. وعلى الجانب الآخر. أذ ا انخفضت قيمة محفظتك الاستثمارية. 
فأنت لن تخسر بعصا من استثماراتك الأصلية أو كلها وحسب (وهذ! مؤلم بما 
بكفي) » بل ستكون أيضًا مديتًا للش ر كة بالمال الذي اقترضته. فضي سوق الأسهم. 
نهبط الأسهم بأسرع مما ترتفع؛ ومن ثم فإن الهامش يشكل خطرًا إضاهيًا 


0۸ القصل الرابع 


واذا هبطت أسهمك کثیرّا بیتما کنت د تقوم بعملیات تد اول على الهامش» فربما 
نتلقشى طلب تغطية الهامش المفزع. سيتصل بك السمسار ويطلب متك تقديم 
مزيد من النقود أو الأسهم. وإذا لم تتحرك بالسرعة الكافيةء يحق للسمسار بيع 
بعض من أوراقك المالية إلى آن تصل نسبة الهامش إلى المستوى الملائم (عادة 
ما تكون نسبة ٠۰‏ أو آكثر) . 

لايتحلى مىظم الان نامر ةة ر انبا الكاعل م الوامش قاملا 
صحيًا؛ ولهذا أعتةد آنك يجب أن تتجنبه؛ فالهامش في رأيي هو تكتيك محفوف 
بالمخاطر من الأفضل تركه للمضاربين الخبراء. استثمر بما تقدر عليه دون آن 
تقترضس. إذا لم تتبع هذه النصيحة» فستعرف ما أعنيه بعد آن تتلقى أول طلب 


الخطوة الثالثة : قهم أسعار الأسهم 
هل أنت مستعد للاستمتاع؟ لنقل إنك ملأت الأوراق المطلوية وفتحت حسابًا مع 
سمسار يعمل عن طريق الإنترنت. رصيد البداية هو ٠٠٠١‏ والموجود بأمان في 
حساب نقدية. آنت جالس الآن مام جهاز الكمبيوتر الخاص بك ومستعد للقيام 
بعمليات التداول. وأول شيء يتبغي عليك فعله هو معرفة كيف تقراً تسعيرة السهم. 
ر یم ھی ا ا اا م لے وکل ےا ما عای 
تسعي رة مفصلة للسهم س س س. وهو يتضمن المعلومات الآساسية مثل رمز 
السهم الوارد ضي شريط الآسعار وأفضل سمر للشراء والبيع وحجم التداول وآخر 
عملية تد اول. وهو يشتمل كذلك على تفاصيل مثل الأسهم القائمة والقيمة السوقية 
وأعلى وأقل أسعار للسهم في آخر ٥۲‏ أُسبوعًا وتاریخ آخر استحقاق وتاریخ دفع 
الأرباح الموزعة (إذا وجد) وآداء أسعار الأسهم خلال عام واحد. 


فتح حجسأب سمسرة ۹ 
آين تجد سعر السهم؟ 
إذا لم تكن تعرف السعر الحالي للسهم» فإنه يمكتك أن تجده بسرعة على 
اللإنترنت على موقع شركة السمسرة التي تتعامل معها أو عشرات المواقع المالية 
مثJ Google Finance‏ أو .Yaho0! Finance‏ یمکنك أیصًا تنزیل تطبیقات 
على جهازك النقال لقراءة الأسعار في آي مكان. 
لکل سهم رمز خاص به في شريط الأسعار مثل (س س سس). بعض هذه 
الأسهم یسهل تذ کرهاء فمٹلا رمز سهم شركة آي بي إم هو 1١18ء‏ ورمز شركة 
مایکروسوفت هو 58۴۲۳ . ورمز شرکة ايه تي آند تي هو 1» ورمز شرکة جترال 
إلكتريك هو 6٤‏ ورمز شركة جوجل هو 60006. ورمز شركة آبل هو ۴1 ۸۸. 
وإذالم تكن متآكدًا بالضيط من رمز السهم في شريط الأسعار» فاكتب اسم 
الشركةء وسيظهر اسم رمز السهم الوارد في شريط الأسعار سريعًا على جهاز 
الكمبيوتر أو جهازك النقال. 
يشير معظم الناس إلى السهم بالرمز الخاص به بدلا من اسمه کاملا. وکل 
مستثمر خبير يعرف رمز السهم لمعظم الأسهم المشهورة. إذا كان السهم في 
بورصة ناسداكف»ء فان الرمز عادة يتكون من أربعة أو خمسة أحرف (لكن ليس 
داشسًّا). وإذا كان السهم في بورصة نيوي ورك.» فإن الرمز يتكون من حرق واحد 
أو حرضين أو ثلاثة أحرف. 
تلميح: اكتب ""تسعيرة الأسهم" في محرك البحث وستظهر لك مواقع 
إلكترونية مختلفة. بالإضافة إلى شركة السمسرة التي تتعامل معهاء 
هناك ثلاتة مواقع الكترونية شهيرة تقدم أسعارًا حرة واقعية وهي 
Yahoo! Finance‏ .و FInance‏ eاGoog.‏ و Quote.com‏ .وھنتاك 
العشرات من المواقع الإلكترونية الآخرى التي تقدم هذه المعلومات. 
يمكنك أيضًا أن تشاهد برامج تليفزيونية مالية مثشل .€N8€٣€‏ 
أو .Bloomberg‏ أو Business News‏ ×۴0 للتعرف علی آخر 
مسجد ات الأسعاز والأخبار المائية: 


آخرعملية تداول ۹ سعرالافتتاح ؛اره؛ القيمة السوقية ۲ ملیاردولار 


وقت التداول ۳ بالتوقيتالشرقي ‏ أعلى سعراليوم الهم القائمة r‏ 

آخرمکان للتداول اسوق الثالثة _أقلسعراليوم DR r‏ 

n EE ST کک‎ 
المكشوف ك..٠ من‎ : 

RRR‏ اسهم القائمھ 

r TT TT 

o‏ التفطية 

e E TS TY 

ss‏ س شهرامتعاقبة). 

حجم/ عدد الأسهه | أداء الأسعار(فيآخر ١۷١ر۹١٠٠‏ نسبة السعرإلى النموفي E‏ 

المطلوبة للشراء ۲ أسبوعا) الأرباح (المتوقعة في 
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شکل ۱-٤‏ سعر سهم مفصل 
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فتح حساب سمسرة 8 
عروض الشراء والبيع 


عروض البيع والشراء أهمية كبيرة. 

كل الأسهم لها تسعيرة: سعر عرض الشراء هو السعر الذي يمكنك أن تبيع 
ولمساعدتك على تذكر هذاء فكر في الأمر على هذا النحو: الرقم الأقل هو السعر 
الذي تييع بهء والرقم الآعلى هو السعر الذي تشتري به. 


٠‏ عرض الشراء: هذا هو أعلى سعر منشور مستعد أن يدفعه أي شخص حالي 
اذا ردت أن تييع آسهمًا . 

٠۰‏ عرض البيع: هذا هو أقل سعر منشور مستعد أن يقبله أي شخص إذ! كنت 

ه٠‏ ملاحظة: ليس من الضروري آن تشتري بسعر مرتفع يساوي عرض البيع أو 
تبيع بسعر منخفض يساوي عرض الشراء. فآنت ريما تجري طلبًا بآي سعر. 
يتاسب احتياجاتك. لكنك كلما ابتعدت آكثر عن عروض البيع والشراءء قلت 
فرص الاستجابة لطلبك . 


في الشكل ٤-١ء‏ سعر عرض الشراء لسهم س س س هو 1۷ , ٤٤‏ دولار. السعر 
الأعلى هو سعر عرض البيع» وهو السعر الذي قد يتعين عليك دفعه إذا ردت 
شراء هذا السهم. سعر عرض البيع لسهم س س س هو ٤٤,۷١‏ (تذكر آنك لست 
مضط را لإجراء طلب بهذا السعر. لکن قد تقدم عرض شراء أقل. لكن إذا ردت 
أن يتم تنفين الطلب سريعًاء يمكنك أن تقدم عرض شراء بسعر ٤٤,۷١‏ دولار). 


a - -‏ ت - جه 2 
بتسات» وهذا الفرق يسمى قرق السعر (فرق السعر بين البيع والشراء). 


0 القفصل الرايع 


الفرق بين سعحري عرضي البيع والشراء 


كما عرفت تواء الفرق بين سعري البيع والشراء يسمى فرق السعر. في شكل ١-٤‏ 
الفرق بين سعر عرض الشراء (1۷, ٤٤‏ دولار) وسعر عرض البيع ,۷١(‏ ٤٤دولار)‏ 
هو ٠ , ٠‏ دولار. بألنسية لمعظم الأسهم» لا يتعدى القارق بنسًا آو بنسين. ومع 
الأسهم التي لا تتمتع بسيولة كبيرة ولا يتم تد اولها كثيرًاء يمكن أن يكون الفارق 
واسعا (خمسة بتسات أو أكثر) . 

!ذا رآأيت سهمًا مع فارق سعر واسع» فهذا يعد تحذيرًا. وهو يعني آنه عتدما 
تقرر أن تبيع في وقت لاحق» ضسيكلفك هذا على الأرجح آموالاً أكثر. وكلما قل 
الفرق» كان ذلك أفضل للمستثمرين. 

ضع في حسبانك أن سعر السهم هو لمحة سريعة عما يحدث مع السهم. وعلى 
الرغم من أن هذه الآرقام مفيدة» فإنك ذا أردت أن تتعرف حقًا على الأسهم. 
فسيتعين عليك أن تتعمق آكثر. كما ستتعلم أثتاء قراءتك بقية الكتاب. 


ما السعر المعقول $© 


عندما تنظر إلى تسعيرة السهم» فأآنت تنظر أيضًا إلى البيانات التي تصضف 
مقدار ارتقاع أو هيوط السهم في يوم التداول من حيث الأرقام المطلقة والنسبة 
المئوية. فضي شکل ٤۱ء‏ سھم شر کة س س س حقق ارتفاعا بمقدار ۰,۳۶١‏ دولار 
آو بنسية ۷۹, ٠‏ ><. بعض الأشخاص ينظرون أيضًا إلى أعلى سعر وأقل سعر في 
ال٣٠‏ آسيوعا لخت فكرة عن موضع سعر السهم في الماضي القريب. 

وكما ستتعلم عتدما تواصل القراءة. فإن سعر الأسهم هوفي الواقع جزء 
صغير من لغز نسميه سوق الأسهم. فعلى الرغم من آنه يجب عليك معرفة مقدار 
تكاليف السهم» فإن السعر لا يخبرك بمقدار قيمته. وفي القهايةء أنت لا تريد 
شراء سهم يباع بأغلى من ثمنه. لا تنس يومًا أن سوق الأسهم مثل المزاد؛ وبالتالي 
فأنت تسعى لشراء الأسهم يسعر معقول وبيعها عندما يرتفع سعر السهم. ليس 
من السهل القيام بهذاء لكن ذلكف أحد أهد افك . 


طتح حسأب مسمسرة TF‏ 


وهن المشف أن الكثير من الناس لا يدركون أن السهم ألذي يتم بيعه بسعر 
0° دولارًا یمکن أن تکون قیمته أفضل من سهم یباع بسعر ٠۰‏ دولارات. إذا كانت 
الشركة التي تبيع سهمها بعشرة دولارات تحقق آرباخا ضئيلة أو لا تحقق أرباخًا 
على الإطلاق» ومثقلة بالديونء فسيكون شراء عدد أقل من الأسهم التي تباع بسعر 
٠٠‏ دولارًا أفضل لك من شراء الأسهم التي تيباع بعشرة دولارات (قال المستثمر 
الناجح "وارن بأفيت" ذات مرة: 'شراء شركة راكعة بسعر معقول أقضل من 
شراء شركة معقولة بسعر راثع"' ) . 


قبل آن تشتري أول سهم لك» يجب أن تتعرف على المقردات كي تعرف كيف تقدم 
طلبًّا بشكل صحيح. أنت لديك عدد من اختيارات تقديم الطلب» ومن الضروري 
تعلمها جميعًا. ومن الشائع للغاية بين الناسس أن يقوموا بارتكاب أخطاء عند 
تقديم الطلبات وهو ها مكن أن يكلف أسوال. 

لنقل أنك قررت شراء ٠٠١‏ سهم لشركة س س سء والتي تطرح أسهمها 
للتداول بسعر ٠١‏ دولارات للسهم. 


ملاحظة: قبل أن تشتري أسهم آية شركة. من المقترح آن تقوم بإجراء أبحاث. 
من آين تيدأ أولاء أقترح عليك آلا تشتري أسهمًا إلا بعد أن تقرآً هذا الكتاب 
كاملاً. فحينئّذ ستعرف مخاطر شراء الأسهم وكذلك فوائدها. ثانيًاء في الفصل 
الثامن عشرء آقدم قائمة بعشرات المصادر. بما في ذلك كتب ومواقع إلكترونية 
أخرى عن سوق الأسهم يمكنك الاطلاع عليها. يستغرق التعرف على سوق الأسهم 
وقتا طويلاًء فكن صبورًا. سيساعدك فتح حساب سمسرة أيضا على التعرف على 
السوق (ولكن ابداً بمبالغ صغيرة) . 


آولاً هوية المستخدم وكلمة السسر (وهوما توقره شركة السمسرة التي 
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تتعامل معها) ء وقم بالولوج إلى حسابك. وسترى مباشرة المبلغ المتاح فضي 
حس ایگ . 

في مثالناء آنت لديك ٠٠٠١‏ دولار في حسابك» وأنت ترید شراء ٠١١‏ سهم 
لشرکة سس س س» والتي تم تداول سهمها آخر مرة بسعر ٤٤,1۹‏ دولار. سعر 
عرض البيع الحالي هو ٤٤,۷١‏ دولار للسهم الواحد (سعر عرض البيع)› 
وسيكلفك ٤ , ٤١١‏ بالإضافة إلى عمولات ٠١١(‏ سهم × ٠٤,۷١‏ دولار للسهم 
الواحد = ٤,٤۷١‏ دولار). 


ج إيجادالرمز ا 


شكل ١_١‏ شاشة إدخال الطلب 
المد ر: ۴y vestments. © 2002 FMR LLC.‏ جميع الحقوق محفوظة. تم النشر يعد الحصول على الموافقة. 
ومن أجل المواصلةء عليك اتباع التعليمات الموجودة على الإنترنت وستقوم على 
الأرجح بالضغط على علامة تبويب "تداول". 

بعد ذلك ستظهر شاشة إدخال الطلب. يقدم الشكل ١-١‏ مثالا على شاشة 
إدخال الطلب لأسهم شركة س س س. 

ملا حظة: قد تبدو شاشة طلبك مختلفة عن الشاشة الموجودة في شكل ١-١‏ 

من السهل إكمال شاشة ادخال الطلي. لكن من السهل أيضا ارتكاب أخطاء؟ ولذاء 
لے اس اها فكل جم فال خطاء يكن أن تدك آمرالا فى هذا التقاد: 
الرمز: قم بإدخال رمز السهم الصحيح. أحيانًا يقوم المستثمرون (المهملون 


متهم) بإدخال رمز سهم خطاً ويشترون السهم الخطا من حسن الحظ أن هتالف 
زر العرض الذي يتيح لك اكتشاف الأخطاء قبل أن تقدم الطلب. 


شراء آول سهم لكف 1¥ 


٠‏ الآإجراء: اختر الشراء أو البيع. ولأننا ننوي شراء سهم س س س» فستختار 
شواء. 

٠ه‏ الكمية: اختر عدد الأسهم التي ستشتريها. بالنسبة لهذا الطلب» نقوم 
بإدخال ۱۰۰ سهم. 

ه نوع الطلب: يمكنك أن تختار طلبًا محدودا آو طلب سوق. نحن تختار طلبًا 
محددا وسأخبركف تالس لحا 

٠‏ وقت السريان: يمكتك أن تضع حدًا زمنيًا على أي طلب. الإعداد الافتراضي 
هو "يوم" وهويعني آن الطلب سار لهذا ليوم فقط. يمكنك أيضا أن تختار 
"سار إلى أن يتم إلغاؤه"» وهو ما سأشرحه لاحقا. 


طلب محجدود 

وقفض الجخسارة 

وقف محدود 

وقضف متحرك الا خسار ة ( دوللاں 
وكف متحرك الخسارة (4) 
وقف متمركت محدود (دولاں 
وقف متحركت محدود (۸) 


ق د ا د ا 


۲_٥ شکل‎ 


طلب السوق : تتفید سریع بسعر غير مؤكد 

أسرع وأسهل آنواع الطلبات التي يتم تقديمها هو طلب السوق. لنقل إنك بحشثت 
عن تسعيرة السهم لشرکة س س سی ورایت آنه یتم تداوله بأسعار تتراوح من 
٠٤,۷‏ إلى ٠٤,۷١‏ دولار. ومن أجل إنعاش ذاكرتك» إذا آردت أن تشتري آسهمًا 
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لشركة س س س. فإن سعر البيع الحالي هو ٤٤ ,۷١‏ دولار» وهو أقصى ما تتوقع 
أن تدفعه إذا آدخلت الطلب الآن. آلا يعجيك ذلك السعر؟ لا تقلق؛ لأنه سيتغير في 
ثانية (الأمر يشبه حالة الطقس الى حد ما). 

عندما تقدم طلب سوق.» يتم تنفيذه سريعًا. لماذا$ لأن الكمبيوتر ياتقط آدنى 
سعر بيع (متشور) ويصطاد الأسهم بذلك السعر. وهذا سعر جيد بالنسبة لليائعء 
لكنه ليس كذلك على الأرجح بالنسبة لك آي المشتري؛ فالأمر يشيه شراء سيارة 
ودفع السعر الموجود في قائمة الأسعارء لكن دون مفاوضات. إذا كنت تريد 
السهم سريعًاء فريما يتعين عليك أن تدفع سعر السوق. تذكر أنك تدفع آكثر 
قليلا بسيب السرعة. 


البيح الحالي. اذا أخترت "طب السوق" فان الطلب يتم تفيذه على القفور. في 
متالناء أت ریما تشتري السهم بسعر ٤٤,۷١‏ دولار. 


تقوم شركة السمسرة تلقائيًا بتحویل ٤٤۷١‏ دولارًا (١۷ء٤٤‏ دولار × ٠١١‏ سهم = 
١‏ دولارًا) بالإضافة إلى ٠١‏ عمولة من حساب النقدية الخاص بك. إذا ضغطات 
على زر الإدخالء وقدمت الطلب. وتلقيت تأكيد ا على عملية التداول» فآنت حينئذ أحد 
حاملي سهم شركکة س س س. 
إذا ارتقع سھم س س سن بمقد ار نقطة. فأآنت حققت أرباخا على الورق 
حقيقة لكن غير محققة) بقيمة ٠٠١‏ دولار (ربح نقطة واحدة × ٠١١‏ سهم). 
وعلى الرغم من أنه يبدو سهلا أن تشاهد أموالك تعمل من أجلك بينما أنت 
جال على الشاطيء فإن تحقيق الأرباح والاحتفاظ بها أمر أصعب بكثير مما 


يدرکه معظم التاس. 


الخلا صےة: گان موق الأسهم عيارة عن مزاد» اتڪ لسك طا دضع كل 
ما يطلب منك . ومع ذلك» إذالم تكن تريد المساومة على بنسات لكل سهم» فإن 
طلب السوق سيلبي احتياجاتك . لكن للأسف» في سوق سريعة» أو مع سوق غير 


شراء أول أسهم لك ۹۹ 


ومن الحسن ألحظ ان هتاک ديلا وهو: الطلب المحدود. 


الطاب المحدود: تتفي أبطاً بسعر أكثر تتافسية 


عادة ما يستغرق الطلب المحدود وقنًا أكثر قليلا قبل أن يتم تنفيذهء لكنه أيضًا 
يسمح لك بأن تفاوض للحصول على سعر أفضل. ميزة الطلب المحدود هي آنك 
تقرر السعر الذي تريد أن تشتري به الأسهم أو تبيعها. لكن هناك احتمالا بآلا 
يرغب آحد في التداول مع طلبك» وربما لا تجري عملية التداول. قد يستفرق 
الطلب المحدود عدة ثوان أو دقائق إضافية لتتفيذهء لكن لا تدع ذلك يعرقلك . 
هل هتاف ضرورة حقيقية لشراء الأسهم الآن؟ 

اليك طريقة عمل الطلب المحدود: یتم تداول سھم س س سس بسعر 
2,۷ دولار إلى ۷۱, 4ء دولار لهنم الواحد (الفرق بين سعر عرضي الشراء 
والبيسع) وأنت تريد ا تشعر بآنه يمكنك أن تدفع سعرًا أقل. أدخل 
طلبًا للنشراء بسعر محدود قیمته ٤٤ , ٥۰‏ دولار. !دا هھیط سھم س س س أالی ٤۰ , ٥۰‏ 
دولار (وهذا غير محتمل حدوثه في اليوم نفسه) ء فإن الطلب سيتم تنفيذه بذلك 
ار وإذا لم يصل سعر السهم إلى ٠٤ , ٠‏ دولار» فإن طلبك لن يتم تنفيذه. 

اانا واستها اا كان المكان الذي قدمت فيه الطلب المحدودء لايتم تنفيذه 
بأكثر الأسعار تنافسية. كل ما في الأمر أن الطلب المحدود يعطيك المزيد من المرونة. 
ويفضل العديد من المستثمرين الطلب المحدود؛ لأنه يجعلك متحكمًا في طلبك. 

وعادة ما يكون الطلب المحدود اختيارًا جيدًا. في مثالناء الأسعار المطروحة 
في السوق تتراوح من 1۷ , ٤٤‏ إلى ٤٤,۷۱‏ إذاقدمت عرض شراء ب ٤,1۹‏ ٤دولارء‏ 
فآنت الآن أعلى من يتقدم بعرض شراء منشور. فلا يسمح بالتداول في تلك 
البورصة بسعر اقل - إلا بعد ان يتم تنفيذ طلب الشراء الخاص بلكئ. وبعبارة 
أخرىء» الطلب المحدود الخاص بك لا يمكن تجاهله أو إخفاؤه. وكل ما تحتاج 
اليه ليتم تنفيذ طليك هو آن يدخل في الصورة يائع ما. وأنت تسدي لذلك البائع 
معروفا بآنك تعطيه الفرصة لأن يبيع بسعر أعلى من عرض شراء المتخصص 
وهو 1۷ , ٤٤‏ دولار. وهكذا توفر آنت والباتع ۰۲ , ٠‏ دولار عن كل سهم. 
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لا يحدث هذا دائمًّاء لكن إذا تم تداول الأسهم تداولا نشطاء وعندما تكون 
هناك مشاركة المشترين والبائعين» فهتاك فرصة ممتازة لأن يتم تتفين طلبك. 
الجانب السلبي هو آنه اذا ارتفعت الأسهم بعد هبوطهاء فقد يصيح عرض الشراء 
الذي تقدمت به أقل من أن يظل تناضسيًاء وهذا يعني أن الطلب لن يتم تنفيذه. 


الوقت: سار إلى أن يتم إلخاؤه وسار ليوم واحد فقط 
اذا اخترت طلا محدوداء فآنت لديك خيارات يما يتعلق بمدة سريان الطلب. 
فعلى سبيل المثالء لنقل إنك قدمت طلبًا محدودالشراء ٠٠١‏ سهم لشركة 
س س س بسعر ٤٤ , ٠۰‏ للسهم الواحد (على الرغم من أن سعر البيع الحالي 
هو ٤٤,۷١‏ دولار للسهم الوأحد). عند تقديم الطلبء عليك أن تحدد ما إذا كان 
الطلب سارلهذا اليوم فقط (طلب يومي) أو سار إلى أن تقوم بإلغاء الطلب ( سار 
إلى أن يتم إلغاؤء) . 

إذا اخترت سار إلى أن يتم إلغاؤهء فليس عليك أن تقلق بشأن إعادة إدخال 
الطب كل يوم (لكن أحذ رمن أن تسى أن انلطب هاف ). بالتمبة اطلب اليومي» 
إذا لم تقدم شركة السمسرة طليك فضي ذلك اليوم»ء فإن الطلب لاغ. 


من ۱۷ , El EE‏ دولار) بسعر محدود وهو ۷۰ و .٤‏ نحن لا نقكر في تقديم 
عر شراأء أهل؛ لأنتا نرغب حًا في شراء السهم؛ ولذاء فتحن نقدم طلبًا محدودا 
لشراء س س س مقابل ٤٤,۷۰‏ دولار يكون ساريًا لهذا اليوم فقط. 

إلى ٤٤,۷١‏ ولذا لا يتم تتفيذ طليناء على الآقل ليس بعد. لكن بعد عدة دقائق؛ 
إذا بدأ تداول السهم بسعر ,۷١‏ ١٤ء‏ فلا تزال هناك إمكانية لئلا يتم تنفيذ طلينا؛ 
.)٤٤ 9¥ *‏ غير آنه !ذا کان هتالف عدد كاف من الأسهم يتم تد اولهء أو إذا كنا أول 
من يقدم عرض شراء بذلك السعرء فسيتم تتفيذ طلينا. تهانينا! لقد اأشتريت 
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لتوك سهمَا س س س بالسعر الذي أدخلته» وهو ۷۰ , 23 دولار.۔ فی هذا المثالء 
آنت قمت بتوفير بنس واحد من خلال استخدام طلب محدود. 


أيهما أفضل؟ الطلب المحدود أم طلب السوق 


إذا كتت حديث العهد بسوق الأسهم. فأنت على الأرجح تريد معرفضة أيهما 
أفضل - الطلب المحدود آم طلب السوق. على الرغم من أن طلبات السوق سريعةء 
فالسرعة ليست مهمة عندما يكون الاستثمار طويل الأجل (على الرغم من أن 
المضاربين قد يريدون تتفيذا سريعًا للطلب) . بالنسبة للعديد من المستثمرين» 
الأكثر أهمية هو الحصول على أفضل سعر. وبالنسية للطلبات المحدودةء أنت 
لديك فرصة للشراء أو البيح بسعر تتاضسي. 

والطليات المحدودة في ريي هي الأفضل؛ لأنها تجعلك مسيطرًا بشكل أآكبر 
على طلبك. إذا أردت أن تشتري ويتم تنفيذ الطلب سريعاء فقم بإدخال سعر 
عرض البيع الحالي على أنه الحد الخاص يبك. 


ملا حظے: المرة الوحيدة التي تستخدم فيها طلب اسوق هواذا ES‏ 
لشراء الأسهم على الفورء دون آن يكون لديك وهت للتفاوض. 


قبل أن تضغط على مفتاح الاد خال.۔.۔ 


على الرغم من أنك تعرف كيف تكمل شاشة إدخال الطلبات» فإنني أنصح بقوة 
بألا تدخل أية طلبات الآن. أولاء اقرا هذا الكتاب وتعرف على الإستراتيجيات 
والآأدوات التي تحتاج إليها لتكون مستثمرًا ناجًا. 

تانيًاء ابد ا صغيرًا لأن الوقاية من الخسائر الكبيرة أكثر أهمية من جني أرباح 
كبيرة. والآن حان وقت التعلمء ويمكنك أن تستثمر مزيدًا من الأموال بعد آن تثبت 
أنك تعرف ما تقوم به. 


VY‏ الفصل الخامس 


ادا کے مبف اء تر تك أخطاء الحم رکون الأخطاء ذا يداك ميك 
معقول» ضستكتسب معرفة كبيرة بتكلفة قليلة. إليك شيتًا ريما لا تعرهه: أذت تتملم 
نشگل آفقضل عند ما تخسر أموالا. 

وضي الواقع» عليك أن تتوقع أن تخسر آموالاً عندما تدخل سوق الأسهم لأول 
مرة ( إل إذا كنت تتمتع بحظ المبتدثين). نا أقدم إرشادات جيدة ودروسًا مهمةء 
لكن الخبرة في هذا المجال ضرورية. ومن خلال التدرب ب٠ ٠٠‏ دولار وحتى آلفي 
دولار (بتاء على وضعك المالي)ء ستتعلم دروسًا مهمة. 
ملا حظة مهمة: عندما تدخل معلومات على شاشة إدخال الطلبات» تققد الطلب 
مرة أخرى. تآكد من أنك آدخلت رمز السهم الصحيح (تآكد من صحة اسم 
السهم)» وعدد الأسهم ونوع الطلب. 


مسار الطلب : أين يذهب طليك 


بعد أن تضغط على مفتاح الإدخال. إليك كيف يتم توجيه طلبك خلف الكواليس: 
إذا اخترت شراء سهم يتم تد اوله في بورصة نيويورك» فإن الطلب يذهب إلى 
متخصص في البورصة الذي يتفذ طلبك إلكترونيا آو يحتفظ به إلى آن يتم 
تتنفيذه. إذا كنت تشتري أسهمًا مدرجة في بورصة ناسداكف. فإن آحد صانعي 
السوق يتولى أمر الطلب إلكترونيًا. 

ونت كمستثمر كل ما يهمك هو أن يتم تنفيذ طليك بسرعة وبسعر معقول. 
سمسارك الذي يعمل عن طريق الإنترنت لديه برنامج يبحث عن الأسعار الأكثر 
تنافسية. ويتمتع أفضل السماسرة بكفاءة في كل الظروف التي يمر بها السوق. 


تداول قيل ساعات العمل الرسمية ويعد الاخلاق 


ساعات العمل المعتاد ة في سوق الأسهم تبدآ من الساعة ٩۹:٠١‏ صباخًا إلى الساعة 
٤ء‏ مساءً بتوقيت الساحل الشرقي لأمريكا من الاثنين إلى الجمعة. وأنت في العادة 
تقدم الطليات خلال ساعات عمل السوق. بالإضافة إلى ذلك» يمكن أن تتداول 


شراء اول آسهم لف YY‏ 


الأسهم في فترة ما قبل ساعات العمل الرسمية للسوق (من الساعة ۷ صباحًا 
إلى الساعة ۹:۳۰ صباحا بالتوقيت الشرقي). ومن ٤‏ مساءٌ إلى ۸ مساءًَ بالتوقيت 
الشرقي. 

العمل المعتادة» يتم تداول عدة مليارات من الأسهم خلال اليوم» لكن لا يتم 
تداول إلا آلاف الأسهم بعد الإغلاق. في الواقع. يكون حجم التداول صغيرًا 
للغايةء والفرق بين عروض البيع والشراء كبير للغاية؛ ولذا آقترح عليك آن تتجنب 


حجم التداول المتخفض - وبالأخص السيولة المنخفضة - يمكن أن يتسيب 
في حدوث أشياء غريية لسوق الأسهم. إذا لم تكن على اطلاع بعمليات التداول 
بعد الإإغلاقء إليك قاعدة غير قابلة للكسر: لا تقم بإدخال طلب سوق بعد 
الإغلاق. إذافعلت ذلك فقد تنتهي بك الحال بشراء أو بيع سهم نظير سعر 
سي للغاية. التداول بعد اللإغلاق هو عمل مراوغء وتنصيحتي لك هي أن تقوم 
باستثمارك وتداولك خلال ساعات العمل المعتادة. 


ملا حظة: يتصح أيضا بآن تحاول تجتب أول ٠١‏ دقيقة بعد فتح السوق قبل تقديم 
آي طلب تد اول. والسبب آنه في آول ٠١‏ دقيقةء يقدم المضاربون المحترفون 
والمؤسسات الاستثمارية طلباتهمء وهو ما يزيد من حالة عدم الاستقرار. وقد 
تكون هذه أجواء صعبة للمبتدئين (وغالبًا مريحة للمضاربين الخبراء). 


السوق مغلقة. 


واللآنء لنلق نظرة على استراتيجيات البيع. من السهل أن تبيع سهمًاء لكن 
أ ختيار الوقت المتاسب للبيع يعد تل با . 


- 


NF 


۶ 


ضع إستراتيجية بيع 


بعد أن قدمت آول طلب لك حان الآن وقت التفكير في البيع. من السهل أن تبيع 
المتاسب. مهما كان الوقت الذي تبيع فيه» ضأنت تشعر دائمًا بآنه كان من الممكن 
وقت متأخر آكثر مما يتبغي» فربما تحول من مركز رابح إلى مركز خاسر (وهذا 
أمر مؤلم لذاتك وحسابك ). هدفك هو آن تجد سعرًا جيدًا لك . 

ليس من السهل أن تتحكم في مركز السهم» لكن من المهم جدا آن تتعلم 
كيف تقوم بذلك. يفكر عدد كبير جدا من المستثمرين في الأسهم التي يريدون 
هو آمر مهم بقدر معرفة توقیت النشراء.ء كما اكتشف العديد من المستثمرين على 
نحو مؤلم. شراء الأسهم والاحتفاظ بها ليس خطة بيع (على الرغم من أن بعض 
أيضا؛ ولذاء بمجرد آن تشتري أول سهم لك فكر في سبب قد تبيع هذا السهم 
من أجله (واذا كنت حقا مستثمرّا طويل الآجل» فقد يستغرق ذلك أعوامًا). هذا 
هو وضع إستراتيجية للبيع۔ 


۷٦‏ الفصل السادس 
استراتيجية البيع الخاصة باک 
يجب أن تكون إستراتيجية البيع الخاصة بك ملائمة لك ولشخصيتك ولأسلوب 
الاستثمار الخأص بك. قيل أن تشتري سهمًاء عليك أن تعرف السعر الذي تريد 
أن تشتري به وآن تعرف - إذا كنت تخطط لأن تكون مضاربًا قصير الأجل - سعر 
بيع مستهدف. لا يمكن للمستتمرين طويلي الأجل التوصل لتخمين منطقي يسري 
لعدة ستوات في المستقبل. قد لا تكون لديك فكرة الآن»ء ولا بأس بذلك. فمع مزيد 
من الخبرة (وبعد قراءة هذا الكتاب) ء ستتعلم وتعرف. 

اذا وضعت خطة (وظللت ملتزمًا بلتلك الخطة) . فلن تشتحك آراء الآخرين 
(والتي كثيرًا ما تكون غير صحيحة)ء أو وساثل الإعلام»ء أو عواطفك الخاصة. 


لمادا تييع الآسهم؟ 


العديد من الميتدئين لا يعرفون أن البيع هو جزء صعب من الاستثمار. عندما تبيع 
سهمًا بخسارة» فأنت تعترف بآنك ارتكيت خطا. ومعظم المستثمرين لا يحبون 
أن يعترفوا بآخطائهم. في الواهع» بيتما تكتسب خبرة.ء لا بد نك ستفهم أن تقبل 
الخسائر يعد جز١ا‏ مهمًا من كونك مستثمرًا. يتعلم المستثمرون والمضاربون 
المنضبطون متى لا ينجح الاستثمار ومتى لم يعد يستحق أن يكون له مكان في 
محافظهم الاستتمارية. من الأفضل أن تتجرع خسارة صغيرة الآن بدلا من 
خسارة اكير بعد ذلك. 

هتاك العديد هن الأساب ليك سا ما أن ريما جتيت انكر جد اهن 
المال من سهم واحد لدرجة أنكف احتفلت بذلك مع أصدقائك وعائلتك (وهذا فأآل 
سخ ذاتما)ء تو سهت داك لك . بح عاجلا لن لديك مالا أكتر عن اللازم مدر 
في سهم واحد. 
نت أيضًا تبيع مراكز رابحة عندما لا يعد أداؤها كما كنت تتوقع (تحديد 
هذه الآسهم يتطلب بعض الخيرة) . ريما انخقض نمو الأرباح» أو ربما هبط سعر 
السهم إلى أقل من المتوسطات المتحركة الخاصة بهء وهو ما ستتعرف عليه ضفي 
القصل الثالث عشر. 


۰ 


ضح إستراتيجية بيع vv‏ 


من أسوآً الأخطاء التي يرتكبها المبتدئون هو الاحتفاظ بالأسهم الخاسرة 
لوقت طويل للغاية. ضي الواقع» معظم الناس يبيعون آسهمهم الرابحة في وقت 
ميكر للغاية ويحتفظون بآسهمهم الخاسرة على آمل أن تعود الأسهم الخاسرة 
إلى نقطة التعادل. وهذا خطاً خطير. وکما أذ کر على مدار صفحات هذا الکتاب› 
إذا كنت تمتلك سهمًا يخسر أموالاً (أكثر من ه کن متت ا الم ن 
حد|ا أقصى للخسارة لكل سهم تمتلکه - ربما ۷ أو ۸ / - وقَم بالبيع إذا وصلت 
الخسائر إلى ذلك المستوى. 


ملحوظة: لا يتقق الجميع على ضرورة بيع الأسهم الخاسرة۔ في الواقع» يعتقد 
بعض الأشخاص أنه يجب عليك آن تشتري المزيد من سهم يهبط سعره (تذكر 
أن تلك اللإستراتيجية تسمى توسيط التكلفة بالدولار آو الشراء بأسعار أقل وأقل 
لتقليل تكافة متوسط الأسهم المملوكة). وعلى الرغم من أن توسيط التكلمة 
بالدولار يمكن أن يكون خطوة منطقية إذا كنت مستثمرّا طويل الأجل وتشتري 
صناديق استثمار. إلا آنه عند بيع الأسهم الفرديةء فإن شراء المزيد من عدد 
الأسهم الضعيفة عادة ما يكون خطا. 


ر الول غابد ان سد مال ك رامن غاا رفك ل ارد رة 
ال افا ن رو اسي دا اعا فاا عك وهو ها دى ن 
أنه من الواضح أنك كنت مخطتًا في تحليلك المبدئي؟ هناك الكثير من الأسهم 
الخرى ذات توقعات أفقضل. 

هذا آمر على قدر من الأهمية يجعلني أعطيك قاعدتين. ومهما كانت الأشياء 
الخرى التي تتعلمها فضي هذا الكتاب. إذا استطعت تذكر هاتين القاعدتين. 
نستد خر لنقسك ثروة صغيرة مع مرو الوقت. 


تحذيرية. إذا خسر ذلك السهم ۷ أو ۸ء فقم ببيعمه وابحث عن سهم آخر 
pee‏ 


القاعدة التانية: لا تشتر المزيد من حصص سهم فردي يهب طل 


سعر4. 


تلميح: هل تريد معرفة سر جني الأموال في سوق الأسهم أوفي أي 
استثمار؟ل تخس رآموالا (لا تضحك - فهذا حقيقي). والآهم من 
ذلك. لا تخسر اموالا كثيرة للغاية في عملية تد اول واحدة. أنت تستطيع 
إبقاء الخساثر عند الحد الأدنى إذا اتبعت القاعدتين المذكورتين 
آننء واذا فلت اء فوا ها ستو ےا اگ وت 


تصيحتي . 
& ت ء۶ ار قر ر 
ميتدتًا. لكتتي مثل الكثيرين» اعتقدت آنني أذ كى من السوق. وهذا خطاً كبير! 


متی تبیع سهمًا خاسرا 
ريما ۷ أو ۸⁄ء ضعليك أن تبيع. لماذا تحتفظ بسَنّهم خاسر قد لا يعود بدا إلى نقطة 
التعادل؟ من الأفضل أن تركز وقتك على الأسهم الرابحة. 

هناك قاعدة أآخرى مهمة عن البيع وهي: إذا كان لديك سهم رابح وتعتقد أن 
السهم لا يزال ذا قيمة جيدة» فدعه يستمر في الارتفاع. فكما قلت من قبل وهو 
كلام يستحق التكرار: معظم المبتدئين يفعلون العكس؛ فهم يحتفظون بالأسهم 
الخاسرة على آمل أن تعود إلى نقطة التعادل» ويبيعون آسهمهم الرابحة ميكرًا 
جدا. غير أن الكثير يتوقفت على طبيمة السهم. شى سبيل المتالء ستحتاح 


ضع إستراتيجية بيع ۷۹ 


الشراء. ولكي تتجنب الاضطراب التفسي الذي يشعر به العديد من المستتمرين 
قبل البيعء عليك أن تضع قواعد للبيع. والقواعد المذكورة آنا ستعينك على البدء. 


إدارة سهم رایح 


اتات اسیو اة هرا ما رکب اس ورون جطاین: او کن کن 
من الأحيان يبيعون الأسهم بمجرد أن يصيح التد اول مريسًا يعض الشيء. ثم بعد 
البيعء تفوتهم القفزة الهائلة التي يحققها السهم عند ارتفاع سعره. 

ثايًا: يريد المستثمرون الاحتفاظ بأسهم معينة للأبد على الرغم من حقيقة 
أن بعض الأسهم الرابحة قد تصبح خاسرة. في الواقع. ليس هناك ما هو أسواً 
لذاتك (وحسابك) من مشاهدة ربح يختفي ويتحول إلى خسارة. وهتاك عدة 
إستراتيجيات دمتع حدوث ذلك. 

إذا كنت مستتمرًاء فآنت تفكر على المدى البعيد ولا تقلق كثيرًا من التقليات 
اليومية لسعر أسهمك. ومع ذلك» يجب أن تكون لديك فكرة عن أسعار البيع 
المحتملة. فربما تم بلوغ مستهدف الربح آو ربما يبدو أن هتالف مغالاة في سعر 
السهم بناء على تحليل أساسي أو تقني (وهو مأ ستتعلمه لاحقا). 

وكما قلت من قيل. ذا هيط سهمك بمقدار £٥۵‏ من اعلی مستوی لهء فخت 
حذرك. إذا ارتقعء فهذا عظيم. وإذا لم يرتفع» فبمجرد أن يهبط بمقدار ۵ء 
ففكر فضي بيعه. إذا هبط آكثرء فقم ببيعه. فهذا سوف يحافظ على ربحك المتبقي 
(1 5ا كان هناك ريح مقبق هن الأسانن): 

إذا كنت لا تزال تعتقد أن السهم سیرتفع (ولا تريد آن تبيع مركا مربخًا) . 
فيمكتك أن تبيع النصف. صحيح أنه يجب عليك أن تبقي على أسهمك الرابحةء 
لكن إذا بدآً ذلك السهم المربح في التحرك في الاتجاء الخطآء فريما يكون قد 
حان وقت إغلاق المركز. 


A.‏ القصل السادس 


تلميح: بداية من الجزء الرابح» ستتعرف على التحليل الأساسي والتقني. 
واستخدام هذه الادوات سيساعدك على تحديد الوقت الذي تبيع فيه. 
فعلى سييل المثال» إذا أعلنت شركة آن أرباحها أسواً مما كان متوقعًا 
(تحليل أساسي) ء فيمكن أن يعد هذا إشارة قوية للبيع. بالإضافة 
إلى آنه إذا هيط السهم إلى أقل من المتوسط المتحرك الخاص به 
(تحليل تقني) ء فقد يكون هذا إشارة للبيع. سأناقش هذا بمزيد من 
التفاصيل في موضع لاحق. 


قم بالبیع بشکل تدريجي 


ليس عليك أن تبيع كل حصصك في سهم دفعة واحدة. في الواقع» يمكنك أن تييع 
تدريجيًاء ريما ٠١‏ إلى ۲١‏ من حصصك. ليست هناك إجابة صحيحة لأن الأمر 
قف علا 

فمشلاًء إذا بعت كل حصصك في سهم رابح وبعد أن بعت» حلق السهم ماليًاء 
فسينتابك إحساس فظيع. ولكي تحل هذه المعضلةء يمكتك أن تبيع نصضف 
حصصك من السهم. وبهذه الطريقة تحتفظ ببعض الأرباح بينما تعطي التنصف 
الآخر فرصة للاستمرار في الارتفاع. إذا كان لديك سهم خاسرء فيمجرد أن تقرر 
أن تبيع»ء فمن الأفضل عادة أن تبيع كل حصصك دفعة واحدة. وبعيارة أخرىء بع 
الأسهم الرابحة بشكل تدريجي» ويع الأسهم الخاسرة دفعة وأحدة. 

إن معرفة متى تبقي على سهم ومتى تتخلى عنه هي أمر يتطلب بأمانة المرور 
بتجارب وإجراء محاولات والوقوع في أخطاء. ويتطلب كذلك معرفة متخصصة 
لتمييز الفرق؛ فكل سهم مختلف وكل حامل سهم مختلف. 
رآيي: عندما تكتسب خيرة» ستكتشف ما هو المجدي بالنسبة لك. ويالنسية ليء 
بيع أسهمي الرابحة تدريجيًا (الانسلاخ من مركز ما) يعد أمرًا منطقةَيًا. ليس 
هناك ضير في بيع بعض من مركزك للاحتفاظ ببعض الأرباأح. ولكن إذا لم 


ضع إستراتيجية بيح ۸۱ 


آكن راضيًا عن السهم وعن طريقة أد ائهء فربما أبيع كل حصصي دفعة واحدة. 


تلميح: إذا كان لديك سهم مربح يستمر سعره في الارتفاعء فيمكتك آن 
تضيف إلى المركز. طالما أن السهم له قيمة جيدة. هذه الفكرة تيدو 
أنها تخالف الطبيعة البشرية وتتاقض فكرة توسيط التكلفة بالدولار. 
أنت هي العادة تريد أن تشتري بأقل سعر وتبيع بأعلى سعر. لكن 
الأسهم الرائدة التي تنتعش بعد ركود غالبًا ما تستمر في الصعود. 
وعلى النقيض. الأسهم الضعيفة التي تهبط تستمر في الهيوط. وهكذا 
فإن محاولة شراء سهم في أثتاء هبوطه مثل محاولة الإمساك بسكين 
تتقافز في الهواء. وشراء الأسهم في آثناء انتعاشها سيزيد الأرباح 
الناتجة عن تلك الأسهم القوية الصاعدة. تلك هي الأسهم التي تريد 
امتلاکها. 


والآنء سأقدم لك طرقا للحد من الخسائر. 


صحيح أن الجميع يؤمنون ببيع الأسهم. وبالأخص المستثمرين طويلي الأجل. 
وللأستف فإن إحدى اكثر الطرق شيوعًا لخسارة المال هي عن طريق عدم 
التخلص من أحد الأسهم في الوقت الملائم. ومن واقع خبرتي آقول إن الفشل 
في وضع حد للخسائر الناتجة من سهم خاسر يمثل طريقة مؤكدة لفقدان تثروةء 
ولقكخد ان اذك أا 

وكما تعلمت» قبل أن تشتري سهمًاء يجب أن تكون لديك خطة مكتوية بسعرين: 


ك فر الراك 
۲. سعر البيع المخطط. 


في النهايةء تشمل الخطة سعرًا ثالثاء وهو سعر بمثابة مهرب الطوارئ الذي 
يقلص الخساثر. وعادة ما يكون سعر الهروب هونسية >٠‏ أو نسبة أكثر تحت 
سعر الدخول. ملا حظة: يستخدم بعض التاس سعر هروب أقل من سعر الدخول 
بتسية ۷ أو ۸ء لكن يمكنك وضع حد الخسارة الخاص بك . لا حظ: ستتعلم في 
وقت لاحق كيف تاقي نظرة على مخطط بياني لتحديد متى تبيع أو تقتري. 


AY 


A4‏ الفصل السابع 


لك اذا كنت مخطفًا بشأن سعر السهم. وحتى آسهم أفضل الشركات ترتفع وتهبط 
علی مدار السنتوات. ويالأخص في آثتاء أجراء تصحيح السوق آو في سوق هابطة . 

يجب أن تكون لثدى معظم الناس خطة تداول مكتوبة تتضمن الإجراء الذي 
يتخذونه عندما تسير عملية التداول على غير ما يآملون. أنت لا تريد '"'ترك الأمر 
للظروف" أو تفترض فقط أفضل السيتاريوهات. لا تسمح لتفسك بأن تكون 
ماقا يشكل أكثر من المطوب بان الأسهج لأنكف قد شرض تقك اتی خطر 
کبیر. 

بعد أن يشتري المستثمرون سهمًاء ريما يشعرون بالأمل وريما باليهجة.ء لا 
سيما عندما يتجه سعر السهم إلى الصعود. وعلى الرغم من أنك تأمل أن يستمر 
سهمك في الارتفاع للاآبد» فمن المحتمل أنك اخترت سهمًا خاسرًا. سيكون لديك 
ربما لديك أسهم خاسرة آكثر من الأسهم الرابحة. لماذا تحتفظ بسهم يتجه 
للهي وط أجل» قد يعود للصعود يومًا ما. لكن ليس من المنطقي أن تستثمر في 
ملاحظة: إذا أجيرتتي على أن آخبرك بقاعدة واحدة تجتيك خسارة الأموالء 
فأول قاعدة على قائمتي هي '"قم بتقليص خسائرلكف". يصاب العديد من 
المستثمرين الذين يشترون أسهمًا بالصدمة عندما يهبط سهمهم. لكن بدلا من 
تقليص خسائرهم عند نقطة معينة (من ٠‏ إلى ۸ ) ء فهم عادة ما يأملون أن يعود 


ولذاء من أجل أن تنجوء من الضروري أن تضع سعر هروب وتلتزم به»ء إلا 
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فادحة. تخلص من سهم خاسر عتدما يهبط بنسبة تفوق £۵ ولا يدو أنه سيعود 
للارتفاع مرة أخرى. ثم استخدم ذلك المال للبحث عن سهم ذي توقعات أفضل. 

لا يستطيع بعض الأشخاص الاعتراف بأنهم مخطئون ويستمرون في الاحتفاظ 
بأسهمهم وهي تهبط. نسية اله أو 1 تصيح ' ٠ء‏ والتي تتحول إلى خسارة 
ەقدار<؟/ بای الرعة فن لهه وة اف رايا کر اک 
أيضًا أن تنتظر شهورًا أو أعوامًا. لا تربط أموالك بسهم خاسر عندما يكون هناك 
العديد من الأسهم أفضضل منه لتختار من بينها. 


كيف تقلص الخسائر وتحمي الأرباح؟ 


يعد تقليص الخساكر وحماية الأرباح ازن روزن للتنجاح. بدلا من التدوين 
على الورق› وهو ما يسمى تخيل وقف الخسارة› يمكتك اد خال سعر وقف خسارة 
"ملموس". سننتاقش كلتا الطريقتين الآن. 


تخيل وقق الخسارة 


لتقل إثكف اشتريت لتوك مجموعة سهم من شركة واحدة بسعر ۲١‏ دولارًا للسهم 
الواحد. في ذهتكء يمكتك أن تتخيل وقف الخسارة. فعلى سبيل المثال» نت تعد 
نفسك أنه إذا هبط السهم إلى ۲۳ دولارًا (۸/ خسارة)ء فستبيعه. 
عندما يصل إلى السعر المستهدف.» فهم يتجمدون خوفا عندما تهيط أسهمهم 
المقضلةء أو يقتعون أنفسهم يا آأنخقاضن السخر هو ام موقت وحسب. وهتاك 
الحالي. ریما يرقضون تقل آية خسارة. 

يشيه تخيل وفقف الخسارة إلى حد كبير موقف الانتظار والترقب؛ فهو يعطي 
السهم بعض المجال للتحرك.» لكن الأمر يتطلب الكثير من الانضباط والالتزام 
خت اوت اتؤصول الى اتشر المتل 


۸٦‏ القصل السايع 
طالب وقف الخسارة : حمايتك من كارخة 


ولام تخيل وقف الخسارةء يمكنك استخدام وقف خسارة "ملموس" لحماية 
محفظة أسهمك. وكما يشير الاسم» فإن الهدف من طلب وقف الخسارة هوحماية 
أرباحك (إذا كان السهم رابًا). يتم تفعيل طلب وقف الخسارة بمجرد أن يتم 
تداول السهم بسعر وقف الخسارة (أو أقل). وقد تكون طلبات وقف الخسارة 
طلبات محدودة أو طليات سوق. أولاء سنناقش طلب السوق لوقف الخسارة. 

إليك الطريقة التي يعمل بها طلب السوق لوقف الخسارة: تقوم بإدخال سعر 
إما هل من سعر الد خول لتفادي خسارة أو أقل من سعر السوق الحالي للا حتفاظ 
ببعضل الربح . عتدما يتم الوصول إلى السعر المستهدف المحدد» فآنت قدمت 
طا فعالا بشكل تلقائي. الميزة الأساسية لطلب وقف الخسارة هي أنه يجعل 
عملية البيع عملية أوتوماتيكية ويبقي ي العواطف خارحج الموضوع. وهو مفيد ایا 
عندما تكون غير قادر على مرافية السوق. 

الكهةك لتقل اكك افكرت ها من شركة س ضع سر :٠٢دوا‏ 
للسهم الواحد. فضي الوقت الذي اث شتريت فيه الأسهم. قدمت طلب وقف خسارة 
بسعر ٥۰‏ , ۲۸ للسهم الواحد (خسارة بمقدار .)/٥‏ وهذا يعني آنه ذا تم تداول 
سهم س ص ع بسعر ٥۰‏ , ۲۸ أو آقل للسهم الواحد» فسيتم تفعيل طلب البيع فورًا. 
إذا كان طلب سوق» فإن السهم سيباع بأفضل سعر شراء متاح (كما هي الحال مع 
آي طلب سوق ) ربما يیاع بسعر 0° YA,‏ هدا فوا 

يقدم الشکل ۷ عا مالا غل فاه أدخال موقت الخاوة تحن دامر 
الكمبيوتر آن يبيع سهم شركة س ص ع في السوق بعد أن يصل سعر السهم 
الواحد ۲۸,۵۰. 


شكل ۷ ١‏ وقف الخسارة (السوق) 


األمصدر: vestments. © 2002 FMR LLC.‏ ا۴ جميع الحقوق محفوظة. تم النشر بعد الحصول على الموافقة 


مشكلات طلب وقق الخسارة 


طب وف الخسارة لين مالا اول كلى الرغم أنه من المضمون أن سهمك 
سیتم بیعه ( ذ۱ کنت تستخدم طلب سوق). فإانه لا توجد ضمانات آنه سیتم بیعه 
بسعر مقبول. في الوأخعء من احد مخاطر أستخدام طلب السوق لوقف الخسارة 
هو انه يمكن أن تبيع بسعر سيىٌ. وايضا في الاسواق المتقلبةء طلب وفف الخسارة 
المتعلق بلك قد يكون مبعثه حدث غير متوقعء ومن الممكن أن تبيع بسعر أقل بكثير 

اليك ما قد يحدت: لنقل إنك قدمت طلب وقف خسارة بسعر 5۰ , ۲۸ للسهم 
الواحد (باستخدام سهم س ص ع كمٹال» والذي يتم تداوله بسعر ۲۰ دولارًا 
للسهم الواحد). ويعد عدة آيام» يهبط س ص ع من ۲۰ دولارًا للسهم ويستمر 
في الهبوط بسرعة. عتدما يصل سعر سهم س ص ع إلى ٩۰‏ , ۲۸ للسهم الواحد. 
يسري طلب وقف الخسارة. لكن نظرٌا لأن سهم س ص ع يهبط بسرعة كبيرةء فإن 
السعر المتاح التالي قد يكون غير متوقع»ء مثل ٠١‏ , ۲۲ دولار للسهم الواحد. 

في هذا المثالء طلب السوق لوقف الخسارة يسري عند ٥۰‏ , ۲۸ لكن قبل تنفيذ 


A^‏ القصل السايع 


الضيق هو عندما ترتفع فضجاة سهم شركة س ص ع - التي کانت تباع بسعر ٥۰‏ , ۲۲ 
دولار للسهم الواحد - إلى ٠١‏ دولارًا أو أعلى في اليوم نفسه أو اليوم التالي) . 


ملاحظة: خلال الظروف الاستشائية مثل "الانهيار الخاطةف" عندما ينهار السهم 
بمقدار مئات النقاط في غضون دقائق ( أي نزول حاد) ء قإن السعر المتاح التالي 
سيكون آهل بكر (في مثال استقائيء خلال إحدى حالات الاتهيار الخاطف. كان 
السعر المتاح التالي للعديد من الأسهم ٠٠ ,٠١‏ لكن البورصات ألغت عمليات التداول). 


ومن حسن الحظ أن الانهيارات الخاطفة نادرة الحدوت» لكنها تكشف ضعف 
طالب وقف الخسارة. ومن حسن الحظ أنه في معظم الأوقات. تعمل طليات وقف 
الخسارة كما ينبغي» لكن في الأسواق السريعة. لا يكون الأمر كذلكف. 
رأيي: آنا شخصيا لا يروقتي استخدام طليات وقف الخسارة الأوتوماتيكية ( أي 
الملموسة) لأنه أحيانًا يتم تنفيذها اغا أقل من المتوقع. في الأسواق السريمةء 
يتم تتفيت الطلب بسرعةء لكن السعر لا يكون مرضيًا . الحالة الوحيدة التي آفكر 
فيها فضي تقديم طلب وقف خسارة هو إذا كنت في إجازة ولا أستطيع مراقبة 
الأسواق بنفسي. لكن في معظم الحالات. أتجتب استخدام طلب وقف الخسارة؛ 
لآنك ضي هذه الحالة تدع السوق تتخت قرارات البيع نيابة عنك. 


إدارة طلبات وقف الخسارة 
هناك مشكلة أخرى في طلب وقف الخسارة وهو أنه شفاف. هتاك لعبة كان يلعبها 
بعض صانعي السوق (في هذه الأيام تقوم بها خوارزميات الكمبيوتر) ألاوهي "إدارة 
طلبات وقف الخسارة" وهي عنتدما يتم إجيار السهم على الهيوط بما يكفي لسريان 
عدد كبير من طليات وقض الخسارة (عادة بأعداد صحيحة) . وبعد أن يياع السهم 
بأكثر أسعار طلبات وقف الخسارة شيوعًاء يعكس السهم اتجاهه ويرتضع مرة أخرى. 

المشكلة الكبرى في طليات وقف الخساارة هو آنك تخليت عن التحكم فضي 
طلبات البيع لصالح الكمبيوتر. وخلال السوق المتقلبةء يمكن أن يكلفك هذا 
أموال: وسوا ء سق خدم طلبات وقت الخارة أ ل يجب أن درس الآمزيبجدية 


تلم كيف خد من الخساتن ۸۹ 
طلب وفقف محدود 


ن دواع عديدة ولات الوفت المخدود أفضل من طلب السوق لوقف ألخسارة. 
واليك كيفية عمله: بلا من ادال زف وف رة واجده دل ومين الرقم 
الأول يفعل الوقف. والرقم الثاني يحدد السعر الذي تكون مستع دا لتقبله لبيح 
شهاك 
على سبيل المثال» إذا كان لديك سهم بسعر ٥۰‏ دولارًاء فيمكتك أن تدخل 
طلب وفف محدود بسعر ٤١,0١‏ دولار لسعر الوفقض»و ٤۷,٠١‏ دولار لسعر طلب 
الوقف المحدود. وهي هذا المتال» بمجرد أن يتخفض سعر السهم ويصل إلى 
٠‏ , ۷ يتم تفعيل الطلب. ومن ثم» يتمذ طلب البيع طالما أن السعر يصل إلى 
,۷ دولار آو سعر أعلى من ذلك فأنت تبلغ كمبيوتر السمسار الذي تتعامل 
مثال آخر: إذا كنت تمتلك مجموعة من الآسهم بسعر ٠١‏ دولارًا للسهم» يمكنك 
أن تدخل طلب وقف محدود بسعر ۹۰, ۲۷ (وقف خسارة بنسبة ۷⁄) وسعر طلب 
الوقضف المحدود ۹۰, ۲۷ (يمكنك أن تجعل الرقمين متطابقين) . في هذا المثالء 
بمجرد أن يصل سعر السهم إلى ۹۰, ۲۷ء يتم تفعيل الطلب. إذا كان ذئك السعر 
٠‏ ۷ ( أو أفضل) متاخًاء فسيتم تنفيذ الطلب. إذا لم تعد هتاك فرصة للبيع 
بسعر ,۹١‏ ۲۷ أو سعر أفضل لأن سعر السهم يهيط» فإن طلبك لن يتم تنفيذه. 
المشكلة في طلب الوقف المحدود كالعادة هو أنه في السوق سريعة الحركةء 
لايتم تقفيذ الطلب. وهذا يعد خطرًا محتملا؛ ولهذ! أقترح أن يكون سعر الوقت 
المحدد قل ببضعة ستتات من سعر السريان. على الجانب الآخر. اذا هبطت 
ار ف ارت ر کی دن ا اف ر ا ف و ا ا 
من طلب وهف الخسارة. تذكر أنه فضي أثتاء فترة انتعات السوق بعد ركود» فان 
ا ا و ا الذي وضعته. لکن 
اذا أردت حةا التخلص من السهم > فان طلب الوقف المحدود فد ¥ بكون هو ما 
تيحث عنته. 


»۹ القضصل السابح 


ملا حظة: فی رأیی. طلب الوقف المحدود أفضل من طلب وقف الخسارة. لكته لا 


الوقف المتحرك للخسارة 


الوقة المتحرك للخسارة - والذي يتم إدخاله كمبلخ بالدولار آو النسية 
المئوية - ييدو كأنه فكرة مثالية. وطلب الوقف المتحرك للخسارة يتعقب تلقاقيًا 
سعر السهم الصاعد وهو مصمم للحفاظ على الأرباح أو الحد من الخسائثر. 
عندما يتراجع سهم ما بمقدار معين (مبلغ بالدولار أو نسية مئوية). يتم 
تفعيل الطلب. ثم تنقيذه إذا آمكن. فعلى سبيل المثشال» إذا ارتقعت الأسهم إلى 
0° دولارا لهم الواح هبدلا من إاذخال طلب وقف الخسارة يدوا ء يمكتك أن 
تدخل >٩‏ (انظر الشکل ۲-۷) وهو ما سيتم تفعيله تلقاتيًا عندما يهبط السهم 
بمقدار ./٥‏ ائشيء العظيم في طلب الوقف المتحرك هو انه إذا اتجه السهم نحو 
الصعود. فإن طلب الوقف المتحرك يتبعه لحظة بلحظة. حتى إذا وصل السهم 
لارتفاع جديد» فلن يتم سريانه مع ذلك إلا إذا تراجع السهم بمقدار ./٥0‏ 
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شكل ۲_۷ طالب الوقة المتحرت للخسارة 
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الموافةة 


تعلم كيف تحد من الخسائر ۹۱ 


عيب طلب الوقف المتحرك للخسارة: في السوق السريعة» يمكن أن يتم تفعيل 
طلب الوقضف ألمتحرك للخسارة بسيب انخفاض موقت للسوق › لکن هده هي 
المخاطرة التي تقيل عليها عتدما تستخدم طلب الوقف المتحرك للخسارة. 


ملا حظے؛ من الممكن اد خال طلب محدود لوقف الخسأرة المتحرالک؛ وهو ما 
يمكن آن يعطيك تحكمًا آكبر في طلبك . فطلب السوق للوقف المتحرك للخسارة 
سيخلصاك من السهم. بينما الطلب المحدود للوقف المتحرك للخسارة قد لا يتم 
تنفيذه على الإطلاق. 


ملا حظے: ادا اُردت استخدامح طلبات وقف متحرك › فاسآل شركة السمسرة التی 
تتعامل معها عن المعايير التي تستخدمها (النسبة المثوية آم مبالغ بالدولار)ء 
وعن كيفية إدخال الطلب. 


أفقضل العالمين : استخدام الاتذارات السعرية 


المدير الأسطوري لصتاديق الاستثمار "'بيتر لينش" أخبرني ذات مرة بان طابات 
وق الکساكر هل الموت بالف جرح" وأنا أتفق معه. فكل تلك الخساتر يمكن 
أن تبد أ في التراكم» لكن هناك بديلا. 

ضبدلاً من استخدام طليات وقف تلقاقي للخسائر» يمكتك أن تضح إنذارات 
سعرية للاأوراق المالية التي تشتريها (والتي تخطط لشرائها) . فعلى سبيل 
المشالء اذا اشتریت سھم شركکة س س س بسعر ۲١‏ دولارًا للسهم الواحدء 
فيمكنتك آن تضع إنذارًا بسعر ۱۹ دولار /٥(‏ خسارة)» أو حتی بسعر ۲٣‏ دولارًا 
۲٥(‏ ربح)۔ 

إذا تم بلوغ إنذار ال۱۹ دولاراء فسيتم إعلامك عن طريق صوت يصدر من 
جهار الكمبيوتر الخاص بك. أو ربما ستتلقى رسالة بريد إلكتروني ورسالة نصية. 
ثم بعد ذلك يمكنك آن تلجاً إلى جهازك النقال أو الكمبيوتر وتقرر الإجراء الذي 


q۹‏ الفصل السابع 


ستتخذه. وعلى الأرجح ستييع مبكرًا اعتمادًا على ظروف السوق. وإذا تم بلوغ 
الإتذار السعري ۲١‏ دولارًاء يمكتك أن تبيع مقابل الحصول على ربح أو تحدد 
مجموعة جديدة من الإتذارات. 

الفكرة الآساسية هي آنك متحكم في طلبات البيع الخاصة بك. وقد جعلت 
التكتولوجيا الإتذارات السعرية متوقعة. وبفضل الأجهزة التقالةء يتم إعلامكف 
فورًا إذا تم بلوغ السعر المستهدف؛ ما يتيح لك القيام بإجراء مباشر. 
ملا حظة: لا تزال طلبات وقف الخسارة منطقية إذا كنت غير قادر على الد خول 
إلى حسابك في الحالء مثل أن تكون في العمل أو في اجتماع. بالإضاهة إلى ذلك. 
إذا كنت غير متنضبط وتتجاهل الإنذارات السعريةء فربما تكون طلبات وقف 
الخسارة التلقائية بديلا أفضل. 


كيف تييع آسهمك؟ 


والآنء بما نك تمرف متى تبيسع»ء سآريك كيف تبيع. ولإنعاش ذاكرتك. نحن 
اشترینا ٠١١‏ سھم لشركة س س سس. ومنذ ذئك الحينء» ارتفع السهم بمقدار 
نقطتين. وبما أنتا نتملك ٠٠١‏ سهم» فلقد ربحتا ۲١٠١‏ دولار/ نقطة. 

الأرباح حقيقيةء لكنها غير محققة إلا بعد أن نبيع السهم فعليًا. وهتاك سوء 
فهم شاع بأن الأرباح ليست حقيقية. وطالما أن لديك الفرصة لابيعء فتلك 
الأرباح حقيقية. 

آليات بيع الأسهم سهلة إلى حد ما ويمكن إنجازها بضغطة زر. يظهر شكل 
۲-۷ تموذج شاشة بيع. 
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شکل ۳_۷ شاشة طلب بيع 
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الموافقة. 


ملاحظة: بعد أن تبيع الأسهم» تكون لديك فترة تسصوية مدتها ثلاثة أيام. وهذا 
يعني آنه لن يتم تسليم المال إلى حسابك إلا بعد ثلاثة أيام من البيع. غير أن 
المال يكون متاحا لك في الحال لشراء سهم آخر أو أية ورقة مالية آخرى؛ لأنه لن 
يتعين عليك دفع تمن هذه الأسهم إلا بعد مرور ثلاتة أيام (وسيكون مال عملية 
الييع متاحًا) . 


والآن» بعد أن تعلمت كيف تد خل سهم شركة مأ وتخرج متهء حان الوقت 
لتعلم كيفية جني المال. لكي تكون مستثمرًا أو مضاريًا ناججًاء أنت تحتاج إلى 
استراتيجية. وضي الجزء الثالت» سأقدم لك عدة إستراتيجيات رابحة. ليست 
ماك ارا را خد تیل مکل مالین فی کل نات السوق؛ وهد ا هو سيب 
أهمية تعلم آكثر من إستراتيجية. حينئذ يمكنك اختيار إستراتيجية تتاسب درجة 
تحمل المخاطر والأفق الزمني (وكذلك ظروف السوق الحالية) . 


4٤ 


الفصل السابع 


تجاح وسقوظط صتدوق تحوط إدارة راس المال 
على المدى الطويل 


يمكن للمستثمرين تعلم الكشر من نجاح وسقوط شركة إدارة صندوق تحوط 
رأس المال على المدى الطويل .)]]۲٣۳M(‏ وهوصندوق تحوط تديره مجموعة 
من الأكاديميين المضاربين المؤثرين الناجحين شديدي الذكاء الذين 
تخصصوا في الخيارات والمشتقات الأخرى. 
الجاع 
خضي عام :١۱۹۹ء‏ قام "جون ميريويذر" - النائب السابق لرئيس مجلس إدارة 
بنك سالمون براذرز ورئيس قسم تداول الستندات به - بتأسيس شركة لإدارة 
صندوق تحوط رس المال على المدى الطويل .)]۲٣٨١(‏ كان للشركة 
مؤسسون آخرون يتمتعون بأفضل العقول المالية وآأشدها ذ كاء في العائمء 
ومن بينهم عالما افتصاد حاصلان على جائزة نوبل ونائب رئيس المجلس 
الاحتياطي الفيدرالي. وقد بدا صنتدوق التحوط التد اول باكثر من مليار دولار 
برس مال مستثمرین. 

وقامت بنوك استثمارية کبری ومستتمرون محنکون آخرون بالاستثمار 
بحمأسس بقيمة ١,١‏ مليار دولار في صندق التحوط (الحد الآدنى للاستثمار 
كان ٠١‏ ملايين دولار). وصرحت وسائل الإعلام المالية أن صندوق إدارة 
راس المال على المدى الطويل "مَّقدر له التجاح". لكن كانت هتاك بعض 
القواعد غير المعتادة. فعلى سبيل المثال. نظرًا لآنه كان صندوق تحوط. فقد 
کانت عملیاته کجری فی سرية ومع ذلك فعلی مدار آول ثلاث ستوات حقق 
الصندوق عوائد ممتازة لكن ليست هائلة. 

وضع صندوق التحوط في البداية نماذج رياضية وحسابية معقدة تستقيد 
من التفاوتات السعرية بين السندات الحكومية الأمريكية واليابانية والأوربية. 
وقد تضمنت الإستراتيجيات "غير التوجيهية" التي استخدموها أيضًا تحقيق 
رياح من عمليات دمج الشركات. وبيتما كانت تزداد مراكز التداول للصندوق› 
احتل صتدوق إدارة رآس المال على المدى الطويل مراكز عالية الاستدانة فيما 


تعلم كيف تحد من الخسائر 


يتعلق بخيارات المؤشرات متل إس آند بي ٠٠٠‏ وكذلك خيارات الأسهم. في 
مطلع عام ۱۹۹۸ء اقترض الصندق ٠٠١‏ مليار دولار وبلغ رأس مالها ٥‏ مليار 
دولار تقريبًا. وهذا يعد بآي مقياس من المقاييس استدانة عالية. 


السقوط 
فضي عام 1۹۹۸ء بدأ صندوق إدارة رس المال على المدى ائطويل يتهاوى؛ 
عندما بدآت عائداته فضي الهبوط. وقد بدآ الآمر بعد أن قامت الحكومة 
الروسية بتخفيض فيمة عملة الروبل على سنداتها الحكومية.۔ وسرعان ما 
بدا المستتمرون في بيع الستدات اليابانية والأوروبية لشراء ستدات خزانة 
الولايات المتحدة. وكان هذا هو الحدث غير المتوقع الذي لم يخطط له 
دوق الحو ر هادي اون الخاصة ف فدلا من جرلا ماو يدا 
صندوق التحوط في النزيف المالي؛ ما أسفر عن أزمة سيولة. 

وبحلول شهر أغسطس من العام نقسهء خسر صتدوق التحوط ١,۸١‏ مليار 
من رأس المال بينما كان يسعى المستثمرون إلى ستدات ذات جودة أعلى. 
وحتى هذه اللحظة.ء كانت شركة |دارة صندوق التحوط تأجحة للغاية» لكن 
بدأ العديد من كيار المستثمرين بها في البيع. ومع انتشار الشائعات» اندهفعت 
المؤسسسات الاستثمارية إلى سحب أموالها وهي في حالة من القلق. ما أسقر 
عن حالة من الرعب العام. وبمجرد أن اتتاب القلق المستثمرين» بد أت دائرة 

عتدما تتاقص المال المتاح» تم !جيار مديري صتدوق إدارة راس المال 
على المدى الطويل على تصفية المراكز بشروط للوفاء بشراء الأوراق المالية 
على المكشوف بآسعار سيئّة للغاية. وكلما زاد عدد المراكز التي يحتلونهاء 
صارت الأسعار آسواًء وزادت الخساثر. 

أصدر "آلان جريسبان"- رئيس بنك الاحتياطي الفيدرالي بنيويورك - 
اعانة مالية بلخت عدة مليارات لصندوق إدارة رأس المال على المدى الطويل. 
وعتدما تمت تصفية الحسابات» باغ إجمالي خسائر الصندوق ٤,1‏ مليار 
دولارء كل ذلك خلال أريعة أشهر. وسجلت العديد من الينوك خسائر بلغت 
ملايين الدولارات» بيتما استقال عدد من كيار المسئولين التتفيذيين في عدة 


۹1 القصل السايع 


بتولف من مناصبهم بسیبب اللاستتمار بشکل ضخم في صندوق |دارة واس المال 
کل الفدی انویر 


الأخطاء التي حدثت 
بعد انهيار صنتدوق إدارة رأس المال على المدى الطويل. استطاع الخبراء 
الماليون إلقاء نظرة آكثر تقفحصًا على الأخطاء التي ارتكيها بعض من أذ كى 
الأشخاص في عالم الاستثمار. قال النقاد إن مديري صتدوق تحوط إدارة رس 
المال على المدى الطويل لم يآخذوا في الحسبان كل المخاطر المحتملة. 

وعلى الرغم من أن الصتدوق يمتلك آكثر أجهزة الكمبيوتر والصيغ تطورًاء 
فإن المديرين لم يخططوا لتصرف التاس بغير عقلانية عندما يواجهون 
أحد اشا غير متوقعة مثل انخفاض قيمة الرويل. بالإضافة إلى أن مراكز 
الخيارات عالية الاستد انة بها تسيبت في حل مراكزها سريعًا عتدما سحب 
المستثمرون آموالهم. 

ومن المثير للسخرية - وفقا لنماذج الكمبيوتر الخاصة بها - أن الصندوق 
اعتقد أن مراكزه منخفضة المخاطر. وعلى الرغم من أن مديري صندوق 
التحوط كانوا آذ كياء للغاية. فإنهم لم يدركوا خطورة المراكز عالية الاستدانة. 


ملحوظة: إذا آردت التعرف على المزيد عن نجاح وسقوط صندوق إدارة رآس 
المال على المدى الطويل» يجب أن تقر When Genius Failed‏ ل روجر 
لويتشتاين 'ء والدّى يصف بالتقصيل مغ دراها مقرة الأنهيار كاملا من الجيد 
لك أن تتذكر أنه يجب عليك داتَمًا التخطيط للاأخطاء التي قد تقع عند تداول 
أسهم أو خيارات. 


إاستراتیجیات 
جني الأموال 


جني الأموال ببطء: إستراتيجيات 
الاستثمار باستخدام الأسهم 
وصناديق الاستتمار المشتركة 
وصناديق المؤشرات وصناديق 
الأستثمار المتداواة 


ل ان تھے عا حا ف الوت عاك أن قق عن ارات دة 
والإستراتيجية هي خطة لشراء الأسهم وبيعهاء وهي مر ضروري إذا آردت أن 
تكون مستثمرًا آو مضاريًا رابخا بشكل مستمر. ويدون إستراتيجية أو خطةء 
ستنتقل على الأرجح من فكرة لأخرى دون أن تحقق هدفا. 

آنت لا تريد أن تعتمد على الحظ أو نصائح المعارف لجني الأآموال؛ فهذا مثل 
أن تستقل سيارتك ضفي شيكاغو وتقود في آي اتجاه عشوائي؛ على آمل الوصول إلى 
كاليفورنيا. إذا لم تستعد وتخطط مقدمًا ء فلن تحظى على الأرجح برحلة ممتعة 


ونأاححة. 


۹٩ 


»0 الفصل الثامن 

إذا كنت مستجدا فى سوق الأسهم» فمن الأفغضل أن تتحلى بعقلية منفتحة قبل 
أن تختار إستراتيجية. إذا كانت هتاك استراتيجية معينة منطقية بالنسية للفء 
فخصص وهتًا لد راسة الإستراتيجيات المذ كورة في هذا الكتاب. قد يتطلب الأمر 
بعض الوقت للوصول إلى إستراتيجية استثمارية تبدو مناسيةء والتي من المآمول 
أن زيف انا من فة محفظكك الاسكمارية 

ضع في حسيانك آنك لست مقيدًا بإستراتيجية واحدة؛ فيعض المستثمرين 
والمضاربين يستخدمون مجموعة متنوعة من الإستراتيجيات» بيتما يرتاح آخرون 
لاستخدام إستراتيجية واحدة. على سبيل المثالء وبعض المستثمرين يتوقعون آن 
يصلوا إلى وجهتهم في يوم واحد» بينما يخطط آخرون لأخذ أسبوع أو أكثر. بعض 
المستتمرين يتحركون بشكل أسرع (ويتمتعون بدرجة تحمل مخاطر أعلى). بينما 
يتحرلى آخرون في حدود السرعة المسموح بها (درجة تحمل مخاطر آقل) . 

ومهما كانت الإستراتيجية التي تستخدمهاء إليك بضعة أشياء لتتذكرها: 


.١‏ تتوقف جودة الإإستراتيجية على الشخصن الذي يستخدمها. ويعيارة 
أخرىء مهما كانت روعة وحنكة الإستراتيجية» يجب أن تتفذها جيدا وإلا 
فستخسر أموالا. 
ایمیک کل الإستر ا وجات مل کے ل كل طروف السو 

. لاتكرس نقسك لإستراتيجية واحدة لدرجة أن تغفل عن حقيقة أنك 
تخسر أموالا جراء اتياعها. المال هو المؤشر الذي يحدد ما إذا كانت 
الإستراتيجية ناجحة أم لا. 


عليك أن تخصص الوقت الكافي للبحث عن الإستراتيجية أو الإستراتيجيات 
التي تلائم شخصيتك ودرجة تحملك المخاطر. ليست هناك للاأسف |إجابة سحرية 
لتحقيق النجاح في سوق الأسهم. وكما ستكتشف. العديد من الإستراتيجيات 
والكثير من النصاتح التي تتلقاها متناقضة. ولهذا فإن الطريقة الوحيدة لمعرفة 
ما الذي يحقق النجاح في النهاية داخل وول ستريت هي عن طريق إجراء التجارب 
وارتكاب الأخطاء. والآن» لنبداً التعرف على الإستراتيجيات. 


جني الآموال بيطء: إستراتيجيات الاسنشتمار باستخدامح ..... ۰۹ 


الاستتثمار طويل الأجل: استراتيجية رائجة بين المستثمرين 


الفكرة وراء إستراتيجية الاستثمار طويل الأجل هي أنه إذا اشتريت سهمًا 
SASS LS‏ 
السنوات) ء ستحقق عائَدّا مرضًا من استثماراتلى. ميزة الإستراتيجية طويلة 
الأجل هي أنه يمكنلك أن تشتري سهمًا وتراقبه وهويرتضع فضي السعر دون مراقبة 
السوق بشكل مستمر. غير أن المفتاح هو تقييم الشركة لتتآكد آنها ذات آساس 
Da E CA Ek‏ 

والمستثمرون الذین اشتروا آسهم شرکتي آي بي إم ومايکروسوضت في 
المراحل الأولى كسبوا مبالغ مالية هائلة. الميزة الأخرى للاستثمار طويل الأجل 
آنك لن تدفع عمولات كثيرة (لأنك لا تبيع وتشتري بشكل مستمر). ويعد الاستتمار 
طويل الأجل هو أسهل إستراتيجية استثمار من حيث الاستخدام» وخلال السوق 
الصاعدة» يحقق نتائج رائعة. 

يعد الملياردير "وارن باضت" أحد E‏ الأشخاص الذين يتيعون نهج 
الاستتمار طويل الأجل. وهو نادرًا ما يشتري أسهمًا في شركات التكتولوجياء لكنه 
يفضل شراء أسهم شركات تقليدية مثل شرکات التآمين والبتوك» ولديه المهارة 
ع فرق ناتوان اليين) للشراء عندما تكون ألقيمة متخفضة. وهو 
أيضا لا يستثمر إلا في المجال الذي يفهم فيه. 

هذه الإإستراتيجية كانت نا جحة بالنسبة لبعض من اعظم مستتمري العالم مثل 
"وارن بافيت" و"بيتر لينش". لكنه ليس من السهل العثور على آفضل الشركات. 
مهمتك هي اليحث عن بضع شركات ذات مستوى أفضل من المتوسط.» ومعرفة 
بني تمع اها فين رة لاساد 

فضي الواقعء» لا يمتلك معظم الناس مهارات العثور على الأسهم المناسبة 
وليسس لديهم الصير للاحتفقاظ بالأسهم لعقود دون بيعها. تحت إدارة شخص 

eS‏ الأجل أن ينجح»ء على الرغم من أنه ليس مثاليًا. 

عندما تتغير حالة السوق من سوق هابطة إلى سوق صاعدة» يصيح الاستثمار 
طویل الأجل مسارًا يصعب اتباعه بينما تتخفض قيمة أسهمك بشکل مستمر. 


۰۲ القصل القامن 


ويمكن أيضا أن تخسر كثيرّا من الأموال إذا لم تفهم سبب احتفاظك بأسهم 
معينة فضي محفظتك الاستثمارية. والعديد من الأشخاص الذين يشترون الأسهم 
ویحتفظون بها لا یدرکون آنهم یجب آن یعیدوا تقییم آسهمهم بشکل مستمر؛ 
فالإستراتيجية ليست أن تشتري وتنسى. 

على سييل المثالء لا يدرك العديد من المستثمرين أن سهم شركات 
التكنولوجيا كانت مرتفعة للغاية» ثم انهارت بعد فقاعة الإنترنت التي حدثت فضي 
تسعينيات القرن الماضي. وفي هذا الوقت. كان يبدو آنه من السهل للغاية جني 
الأموال» لكن في الواقم» خسر هؤلاء الذين احتفظوا بالأسهم لعقود لاحقا معظم 
آموالهم. ا اا طويل الأجل في ظل ظروف معينة للسوق. لكنه ليس 
منهجًا استثماريًا مضمونا. 

بدلا من شراء الأسهم والاحتفاظ بها للأبدء هتاك إستراتيجية أخرى وهي 
شراء الآسهم والاحتفاظ بها حتى يتغير شيء جوهري آو تقني في الشركة. أنت لا 
تبيع بسبب ما يحدث في السوق أو الاقتصاد أو سعر الأسهم» بل تركز على الشركة 
وتحتفظ بآسهمك ذ ات الأسعار المناسبة لأطول فترة ممكنة. هذه هي الطريقة 
التي يجب أن يسير بها الاستثمار طويل الأجل» لكنها تتطلب مزيدًّا من العمل من 
جاتب المستثمر؛ ولذا فلنطلق عليه "شراء الأسهم والاحتفاظ بها عندما يكون 
هتاك سبب للاحتفاظ بها" مقارنة بالشراء والتمتي. 


تلميح: في الفصل الرابع عشرء ستتعرف على الأآدوات التي تحتاج إليها 
کي تحدد متی یتغیر اتجاه السهم من صاعد لهابط. 


شراء الآسهم الها بطة : فرع من الستثمار طويل الآجل 


إستراتيجية شراء الأسهم الهابطة هي إستراتيجية آخرى مشهورة. وهي تسير على 
النحو التالي: إذا كان هتاك هبوط في سعر سهم تمتلكه ( أو تريد أن تمتلكه )› ولا 
سيما إذا كنت تعتقد أن الهبوط مؤقت لأن الشركة ذات ساس راسخ في السوق. 
شتر حصصًا من هذا السهم ( أو مزيدًا من حصص السهم). الفكرة آنه لأن 


جني الآموال بیط ء: استراتیجيات الاستثمار باستخدام e anan‏ 


السوق تميل للارتفاع بمرور الوقت (أو كانت كذلك بوجه عام في الماضي) › فإن 
الأسهم التي اث TS‏ والأشخاص الذين 
يشترون الأسهم الهابطة تكسبون أموالا عتدما د تستمر الأسهم التي اشتروها في 
الارتفاع. 

المشكلة في شراء الأسهم الهابطة هو أن الأسهم آحيانا تهبط مرتين 
أو ثلادًا ولا تتعافى أيدًا۔ في الماضي»ء وضع ملايين الأشخاص مدخرات حياتهم 
في سهم بدت أنها صفقات رابحة لكن في الواقع كانت هناك مغالاة في آسعارها. 
العديد من الأسهم المالية التي كانت تسجل أقل مستوى لها على الإطلاق واصلت 
الهيوط» حتى مع دخول مشترين جدد. وفي أسوأ السيتاريوهات المحتملةء لم 
تهبط بعض الأسهم وحسب.» بل وصلت إلى الحضيض. 

عتندما تقشتري أسهمًا هابطةء فأنت تجازف. أنت تآمل أن تشتري سهمًا 
معروضًا للییع بسعر مخفض» لکن ربما قد یکون ما تشتریه هو سهمًا آشبه 
بيضاعة بائرة. 


استتفاء: هتاك أوقات يكون فيها شراء الأسهم الها نة ارا اء أك ادا 
کاتت I GT‏ »> يمكتك شراء هذه الاسهم 
بسعر متخفقض. لكني أعلم أنك ربما تشتري مبكرًا للغاية بينما يواصل سعر السهم 
هيوطهةه. بالاضافة ألىء أنلى اذا استخد مت آسالیب تد اول قصيرة المدى وهيحد 
سهم رئيسي فجأة لأن القطاع بآكمله يهبط» فربما تكون قادرا على تحقيق ربح 
سريع إذا اشتريت الأسهم الهابطة واخترت الوقت المتاسب (لكنه أمر صعب). 
هذه اإستراتیجیات ر وتنجح مع مضاربين معينين. 


الصيد من القاع: البحث عن صفقات مريبحة بين أسهم غير مرخوب 
فيها 


اذا كنتت ممن يصطادون من القاع» فآنت تيحث عن آسهم منخفضة لدرجة آنها 
تبدو كأنها وصلت إلى الحضيض ولم يعد لها مکان تنتقل اليه سویى الصعود مرة 


1*4 الفصل الثامن 


أخرى. إذا وجدت أحد هذه الكنوز. فإنه يمكنك أن تجني الكثير من الأموال إذا 
تعافضت في النهاية. العديد من الأسهم تكون غير معروفة وغير مرغوب فيها فضي 
أيامها الأولىء والعثور على أحد هذه الأسهم يعد تجربة مجزية. ومع ذلك فإن هذه 
الإستراتيجية تتطلب الصيرء ولا تصلح لهولاء الذين یمتلكکون رؤية قصيرة المدى. 

تكمن خطورة الصيد من القاع في آنك لا تعرف بالضيط متى يكون السهم 
قد وصل إلى القاع. فعلى سبيل المثالء عندما تهبط أسهم كيان ما كانت مرتفعة 
للغايةمن ٠٠١١‏ دولار للسهم الواحد الى ٠١‏ دولارا للسهم الواحدء يعتقد العديد 
من الناس آن هذه صفقة رابحة ويشترون مزيدًا من الأسهم» مفترضين أن السهم 
لا يمكن آن يهبط آكثر من ذلك (ريما يكون هؤلاء هم الأشخاص أنقسهم الذين 
شتروا السهم بسعر ٠١‏ دولارًا و ١‏ دولارا و۰ دولارًا) . 

في هده المرحلةء يكون السهم على الأرجح في "صراع مع الموت" وسعر 
هذا الخطاً إلا في وقت لاحق. 

ونظَرًا لآنك قد تعمضي سنوات قبل آن يرتفع سعر هذه الأسهم التي كاتنت 
مرغويًا فيها مضى» فعليك أن تكون واثقا بشدة بآن هذه الشركة التي كانت عظيمة 
فيما مضى لديها القدرة على أن تتنهض من بين الحطام. لكن من المؤسق أن 
معظم الشركات لا تفعل ذلك. الآسهم التي تصل لاقاع عادة ما تظل هناك لفترة. 
ومع ذلك فقد تحدثت مع محترفي الصيد من القاع المستعدين للانتظار سنتين 
آو ثلاتا قبل أن يختاروا أسهمهم المفضلة التي تجاهلها مستثمرون آخرون. 
تتعافى والأسهم التي لن تتعافضى. وهذا ليس آمرّا سهلا؛ ولهذا فإن الصيد من 


توسیبط التكافغة بالدولار: طريقة متهجية لشراء الآأسهم 


بدلا من شراء الأسهم كلما كان لديك مال إضافي في جيبك» من خلال توسيط 
التكافة بالدولار يمكن أن تشتري الأسهم على آساس منهجي منتظم. أنت تستثمر 


جني الأموال بہطء: استراتیجیات الاستخمار باستخدام ووو eg‏ 


مبلقا معيتا من المال» ريبما ٠٠١‏ دولار كل شهر. الجانب الإيجابي من موقف 
سلبي (عندما تهبط أسهمك» فهذا مر سلبي)ء هو أنه عندما تشتري مزيد! من 
الأسهم» فإن متوسط السعر الخاص بك لكل سهم يقل. تذكر: الفكرة هي مواصلة 

على سبيل المتال» لنقل إنك استثمرت ۲٠۰‏ دولارًا في اسهم شر کة س س س 
الى ۱۸ دولارًاء فتستثمر ٠٠١‏ دولارًا أخرى (على افتراض أن لديك الانضباط 
في العودة إلى الصعودء فإن توسيط التكلفة بالدولار سيكون إستراتيجية ناجحة. 
المشكلة هي آن بعض الأسهم تواصل الهبوط ؛ لأآن هيئة الشركة وعملها يبدوان 
سيين. ولهدا فان أعادة تقييم الشركة مع كل استثمار تعد فكرة جيدة. 


تلميح: ستتعلم في موضع لاحق من هذا القصل أن توسيط التكلفة بالدولار 


هتاك إستراتيجية مشابهة لتوسيط التكلفة بالدولار تسمى التوسيط للاقل. 
بموجب هذه الإستراتيجيةء بدلا من استثمار مبلغ معين من المال كل فترةء تشتري 
أسهمًا إضافية في طريقها للهبوط. مع إستراتيجية توسيط التكلفة بالدولارء أنت 
لديك خطة. ومع إستراتيجية التوسيط للاقل. أنت تشتري أسهمًا إضافية متى 


کا 
» 


وأسوء الحظل ك التاريخ فد علمتا آنه إذا وضعت متوسط تكلفة بالدولار بيتما 
إذا اتبعت تصيحتي وتخلصت من السهم بعد خسارة ۷ أو ۸ء فإنك تجتن 


إستراتيجيات مشل توسيط التكلفة بالدولار والتوسيط للأقل (هذا هورآيي 
1 عتماد! علی ستوات من التجارب والأخطاء). 


ملاحظة: إحدى مشكلات شراء الأسهم الهابطة والصيد من القاع وتوسيط 
التكلفة بالدولار هي آنه من الصعب معرهة أنك وصلت لأقل سعر آم آن السهم 
في طريةة إلى الهبوط أكثر. وفي أغلب الأحيان» تزداد الأسهم اة كا 
أو تظل في مستويات متدنية لستوات. وهناك مغالاة في أسعار الكثير جدّا من 
الأسهم الهابطة التي تكون غير جديرة بالامتلاك. الحالة الوحيدة التي قد تفقكر 
فيها فضي هذه الإستراتيجيات هي إذا كنت تشتري أسهمًا عالية الجودة تباع مۇقتا 
بسعر مخفض . 


استتمار القيمة : شراء اسهم شرکات ذات مركز مالي سلیم بسعر 
هید 


ھھھ 


يستخدم مستثمرو القيمة التحليل الأساسي بشكل ريسي (وهو مشروح في 


الفصل )١١‏ لاختيار سهم ذات جودة عالية. والتي تكون صفقة صفقة رايحة مقارنة 
بقيمتها الحقيقية. وبعيارة أخرىء مستثمرو القيمة يبحثون عن الأسهم التي تيباع 
بسعر مخفض . 


ويشتري مستثمرو القيمة في الغالب أسهم شركات لا يريدها المستثمرون 
الآخرون.» وهي أسهم ذات مكرر ربحية (سيتم شرح مكرر الربحية نسبة السعر 
إلى الأرباح في الفصل )١۲‏ لشركات تنمو أرباحها نموا بطيًا مثل شركات التأمين 
والبنوك. ومستتمرو القيمة مستثمرون طويلو الأجل ومستعدون للانتظار سنوات 
کي يحقق استتمارهم في هذه الآسهم آرياخا. 

تحقق استثمارات القيمة نتائج جيدة خلال أجواء السوق الثابتة وعالية النموء 
لكن في الأسواق الهايطةء تهبط الكثير من أسهم القيمة مع بقية السوق. لو كانت هذه 
الأسهم آسهم قيمة بحق» فإن الهبوط يجب أن يكون آقل من هبوط متوسط الأسهم. 

العديد من المستثمرين الأفراد ليس لديهم الوقت لتحليل أصول الشركة. إذا 
لم يكن لديك الوقت أو الحافز للبحث عن أسهم ذ ات قيمة جيدة.ء فإنه يمكنك 
آن تشتري صندوق استثمار يستثمر في اسهم القيمة. قد لا يكون هذا ممتعًا بقدر 
اتخاذكف قراراتك الاستثماريةء لكن من الممتع كسب الأموال على أية حال. 


جتي الآموال بیط ء: استراتیجیات الاستثمار باستخدام و ل 
استتمار التمو: شراء أسهم شركات تامية بآي سحر 


استثمار النمو عكس استثمار القيمة. في العادة» يستخدم مستثمرو النمو التحليل 
الأساسي للبحث عن الأسهم التي تنمو بشكل أسرع من الافتے اد أو التي تزيد 
أرباحها بشكل آسرع من الأسهم الأخرى في المجالات نفسها أو المجالات 
المناضىة. يروق مستثمري التمو آن يروا أرباحهم تتمو بنسبة ٠١‏ أو ٠١‏ £ على 
الأقل في العام على مدار الأعوام الثلاتة آو الأريعة التالية (رغم أن كل مستثمر 
من مستثمري التمو لديه معاييره الخاصة). هذه الأسهم لا تقدم في العادة 
أرياخا موزعة. لأن المال الإضافي يستثمر مرة أخرى في الشركة النامية. 

يحقق استتمار النمو آفضل النتائج خلال السوق الصاعدة عتدما ترتقع 
الأسهم ويزداد مكرر الربحية/ نسبة السعر إلى الأرباح. في بعض الستوات» 
یمکن آن یشهد مستتمرو النمو عائدات تصل الی ۱۰۰/ أو آکثر اعتمادًا على 
الآأسهم. وفي العادة. يشتري مستثم رو التمو أسهم شركات التكتولوجيا التي من 
المتوقع أن يتسارع نمو أرياحها. 

لكن للاسف. لا بد من وجود نهاية لكل الأشياء الجيدة. ففي نهاية المطاف. 
تصبح الشركات أكبر لدرجة لا يمكن معها أن يستمر النمو بمثل هذا المعدلات 
المتضصاعفة <٠١(‏ أو أكشر). وعندما يتباطاً التموء لن يكون آداء السهم كما كان 
في الماضي. فحينئذ يحين وقت اتخاذ قرار. ويجب على مستثمر القيمة أن يبيع 
ويجد فرصة آخرى. 

على الرغم من أن العوائد تكون هائلة عندما يكتشف المستثمرون سهم 
نمو جيد اء فإن هذا لا يحدث كل يوم. فحتى أسعار أسهم شركات التكتولوجيا 
الممتازة مثل جوجل وآبل تهبط أحياتًا. استثمار التمو هو إستراتيجية بها عتنصر 
أثارة تتطلب مهارات ممتازة في تحديد الأسهم التي تشتريهاء لكن الاستثمار في 
هذه الأسهم المتقلبة عادة ما يكون مخاطرة في حد ذاتها. 


ملا حظة: ذا كتت مهتما باستثمار التموء فيمكتك أيضا شراء صندوق استثمار 
يستثمر في اسهم النمو. 


۰۸ القصل الثامن 
استتمار الزخم: اتشراء بسعر عال والبيع بسعر أعلى 


استثمار الزخم هوفرع يتدرج تحت استثمار التمو. تتضمن هذه الطريقة في 
العادة شراء الأسهم التي حلقت أسعارها عاليًّا بالقعل على أمل أن يحافظ 
الزخم على ارتقاع الأسعار. وهذا ليست له علاقة بالتحليل الأساسي أو التوقعات 
المستقبلية للشركةء بل يتمحور حول تداول سعر الأسهم. يظل مستثمرو الزخم 
محتفظين بالأسهم طالما ظل الزخم موجودا. بالآأساس. هم يشترون بسعر عال 
ويبیعون بسعر اعلى. 

في الأسواق الصاعدة. يكون لاستثمار الزخم مفعول السحر (عندما تقكر 
في هدا ٠‏ فان كل الإإستراتيجيات تتنجح في السوق الصاعدة د تقرييًا() . ومع ذلك 
الجميع لا يشجع اأستثمار الزخم. ويیطلق بعضی التقاد علی هده الإاستراتيجية 
"استراتيجية الأحمق الأعظم". وهي تعني أنه مهما کان ارتقاع سعر السهم› 
فستکون قادرا داتمًا على العثور على أخمق اکر تف لشرائه منك بسعر أعلى. 
فد پستخدم المضاربون قصار الأجل هده الإإستراتيجيةء لكن ضع في حسياتكف 
أنك لا تحتفظ بائسهم إلا خلال فترة الزخم. 

وعلى الرغم من أن استثمار الزخم ممتع ومن الممكن أن يكون مربًاء فإنه 
صعب . فعلى الرغم من آنه من الممكن اصطياد بعض هذه الأسهم المرتفعةء لكن 
ذلك هن الوک لس هلا گا یدو فده اعد اة طا مهارد واتشاطا. 
(ربما يجب أن تنتظر السوق الصاعدة التالية قبل استخدام إستراتيجية الزخم. 
واذا کتت مبتدكاء فربما ترغب أفضي ن تتخطاها تمامًا). 


صتاديق الاستتمار المشتركة : طريةقة ملائمة لييع اللأسهم او 
الستدات أو السلع 

بالتنسية ألعد يد من المستثمرين › تعد صغناديق الاستثماأر المشتركة فكرة حیدة. 
بدلا من الاستثمار بشكل مباشر في سوق الأسهم» يمكنك شراء صناديق استثمار 
مشتركة. تؤسس شركات الاستتمار صتندوق استتمار مشتركا عن طريق جمع 
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أموال المستثمرين واستخدام ذلك المال في مجموعة متتوعة من الأسهم أو 
الستدات أو الدخل الثابت أو استثمارات بديلة مثل السلع. والاستتمار في صناديق 
الاستتمار يشبه نوعًا ما تعيين مدير أموال محترف لك. 

مدير الصتندوق يأخن ما ا من آلآف السس هري وس دة لشرا 
أسهم ( أو ستدات أو آي شيء تسمح به شروط الصتندوق). الميزة في ذلك أنك 
تترك قرارات البيع والشراء إلى مدير الصندوق (ومع ذئك فهناك رسوم سنوية 
وأحيانًا رسوم إضافية مثل العمولة على المبيعات). 

وهتناك صناديق استثمار مشتركة لكل إستراتيجية أو مجال يمكن تصوره. 
فعلى سبيل المثالء يمكتك شراء صتدوق استتمار مشترك يستثمر في الأسهم 
(يسمى صندوق أسهم) آو قطاع التكنولوجيا (صتدوق قطاعي) أو الستدات 
(صندوق ستدات) آو صندوق يستثمر في أسهم دولية (صندوق دولي) أو في 
الذهب (سلع). مهما كان نوع الاستثمار الذي تهتم بهء فلا بد أن هتاك صتدوق 
استتمار مشتركا يلابي احتياجاتك . 

وصتاديق الاستثمار المشتركة يمكن أن تكون الحل المثالي لمن تتقصهم 
المعرفة الضرورية أو الوقت لبحث أوضاع الشركات الفردية. إذا آردت أن تستثمر 
فضي آسهم النمو أو القيمة وليس لديك الحافز للبحث عنها بنقسلكى» فإنه يمكنك 
أن تستثمر في صتدوق استثمار مشترك خاص بأسهم التمو أو القيمة. هذا هو 
أحد أسباب الشهرة الكبيرة التي تتمتع بها صناديق الاستثمار المشتركة. 

يستثمر العديد من الأشخاص في صناديق الاستثمار المشتركة من خلال 
خطة التقاعد ()401 أو حسابات التقاعد الفردي» وهو ما سنتاقشه لاحقًا. 
يمكنك أيضًا شراء صناديق استتمار مشترك من خلال شركة السمسرة التي 
تتعامل معها. توجد صناديق استثمار مشتركة بقدر ما توجد آسهم فردية. 

بالنسية للرسوم (تتراوح من ٠,٠٠١‏ إلى ۸/ بالنسبة للصناديسق 
اح ا ا ا ج وا فو ا مال الح 
الأدنى للاستثمار الذي يبلغ بضع مات من الدولارات ( بعض صناديق الاستثمار 
المشتركة لها حد أدنى آكير من ذلك )» يمكنك شراء شريحة من سلة أسهم. 


تمتلسك شركة السمسرة التي تتعامل معها قائمة بكل صتاديق الاستثمار 
المشتركة التي يمكتك شراؤهاء وکل صندوق له آسلوبه وإستر اتیجیته. ضي الواقع, 
يستغرق البحت عن صندوق استثمار مشترك ذي جودة المقدار نفسة من الوضت 
الذي يستغرقه البحث عن آسهم فردية. 


تلميح: تجتب صناديق الاستثمار المشتركة ذات الرسوم الإدارية ورسوم 
الاك اقا ا تة سكو من الح دا أن فت الستدوة 
على مؤشرات السوق الرئيسية عندما يتمع وضع هذه النفقات في 
الاعتبار. 


لوط متك ایا اذا آردجب آن فی بق کل مسار کی حدق 
الاستثمار عن طريق كتابة شيك أو من خلال خطة راتب تقتطع المال تلقاتيًا من 
راتيك کل شهر. 


لماذا يختار التاس صتاديق الاستثمار المشتركة ؟ 


السبب الرئيسي وراء اختيار النامس لصناديق الاستثمار المشتركة هو أنهم 
ييحثون دائَمًا عن التنويع؛ وهذا يعني آنه بدلاً من استثمار المال في سهم واحد 
فقط - وهي خطوة محفوضة بالمخاطر - أنت تشتري شريحة من مئات الأسهم. 
وهذا يقدمح د تقويعًَا وهو ما يقلل حدوبث تقلبات في محفظتك الاستثمارية. 

على سبيل المثال» لنقل إنك اشتريت مجموعة أسهم في بتك ليمان براذرز. 
والذي كان أاحد انجح البتوك الاستثمارية في الولايات المتحدة. لكن للاسف» 
خلال آزمة الإسكان» أفلس ليمان براذرز. إذا كنت تمتلك أسهمًا في ليمان براذرز. 
فربما فقدت من “۸ إلى ٩٠‏ من مالك عتدما هيطت قيمة السهم هبوطا سريعًا. 

غل الجانب الآخر. sS a E‏ 
أسهمًا لبنك ليمان براذرز, طلعلك لم تفقد تفقد أكثر من ٣‏ من مالك بسيب وجود 
اللاستثمارات الأخرى في الصندوق. هذه هي سلطة التتويع واخد اساب اعجاب 
التاسن بصضتاديق الامتتماز المشتركة. 
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غير آن بعض الناس يريدون أرباحا آكبر. وهذا سيب استثمارهم في سوق 
الأسهم. إذا كنت تمتلك أسهما في صندوق استثمار مشترك يحتوي على سهم 
ارتقع بتسبة ٠١‏ فضي يوم واحد. فربما تتال آرباخًا بنسية <١‏ أو £۲ على أموائك 
في ذلك اليوم. لكن إد! كنت تمتلك السهم مباشرة. ستحظى بال ١‏ ۲/. 

إذالم تكن استثمرت من قبل فقي سوق الآسهم» فربما تقكر في اليدء 
بدون رسوم مبیعات وصندوق دو رسوم ميبيعاأات. ملحوظة موفة: هن الأفشل 
لك اختيار الصناديق الت يلا تتقاضى رسوم مبيعات (وهو ما يعني آنك لن تكون 

ت ۰ چ » ^~ 

مضطرا لدفع رسومح مبيعات إضافية أو رسوم خفية للاستثمار في الصتدوق) 
لأنها تكلقك أقل. وكما ذكرت من قيل» هذه الرسوم (الصناديق التي تتقاضى 


لا تتقأاضی رسوح المييعات. 


مشكلةه صتاديق الاستتمار المشتركة 


صتاديق الاستتمار المشتركة ليست مثالية بالطبع. ففي النهايةء صناديق 
الاستثمار المشتركة مصممة لتقديم محفظة استثمارية منوعة وللتفوق ضي 
الأداء على مؤشرات السوق. لكتها ليست مصممة لكسب الأموال في كل الأوقات. 
وهكذا فإن معظم صناديق الاستثمار المشتركة تسير على نحو جيد في الأسواق 
الصاعدة وتتعثر خلال الأسواق الهابطة (على الرغم من أن هناك حفنة من 
صتاديق الاستثمار المقتركة المتخصصة قصيرة / طويلة الأجل مصممة للحد 
من الخسائر في السوق الهابطة). 

بالإضافة إلى ذلك معظم مديري صتاديق الاستثمار المشتركة (ما يزيد 
علی ۸۰/) لا یتغلیون علی متوسطات المۋشرات کل عام؛ ولذاء قبل الاستتمار في 
قبل شراء صندوق استتمار مشترك» انظر عن كثب إلى نفقاته وأتعابه الإضاضفية. 


11۲ القضل الثاسن 


يعن صتادين الا سار القت ر كة تفرك رسو ما اقل من ۲ 7 نها الصتاديةق 
المتخصصة فد تفرض رسوم مبيعات مرتفعة تصل إلى ۸⁄. ومن الصعب للغاية 
على العديد من صتاديق الاستثمار المشتركة أن تتفوق على السوق في الوقت 
نفسه الذي ترهق فيه المستثمرين برسوم عالية. 
بالأضأفة إلى ذلك» تفرض العديد من صناديق الاستتمار المشتركة رسوم 
استرداد اذا بعت صتدوق الاستثمار المشترك خلال أقل من ٠١‏ يومًا. وعندما 
تشتري صتاديق استثمار مشتركةء تكون الفكرة هي نك تحتفظ بها على المدى 
اليعيدء والعديد من الصتاديق تفرض عليك عقوبات إذا بعت في وقت ميكر للغاية 
( قل من ۲۰ يومًا) . 
ملاحظة: يمكنك أيضًا الاطلاع على مقالات مستقلة عن صناديق الاستثمار 
المشتركة من خلال قراءة الإصدارات المطبوعة أو الإلكترونية من صحف 
کیبلیتجر. وبا رونز. أو فوربس. أو إنفیستورز بی زنس ديلي» آو وول ستریت جورنال. 
يمكتك أيضا إيجاد تصنيفات لصتاديق الاستثمار المشتركة باستخدام محرك 
البحت على الإنترنت. اكتب "'تصنيف أضضل صتاديق الاستثمار المشتركة" 
متبوعا بالعام الحالي. 
تzınd: (www.morningstar.com) g_aga Morningstar ıa‏ مصدlı‏ 
ممتازا للمعلومات عن صناديق الاستتمار المشترك؛ فهويقدم 
معلومات مفصلة عن كل صتدوق والتقييم وهدف الصتدوق. 
Morningstar‏ هو أول مكان يتعين عليك الذهاب إليه إذا ردت تعلم 
المزيد عن صناديق الاستثمار المقتركة. 
ملا حظة: هناك المثات من عائلات الصتاديق» لكن القليل من العائلات الكيرى 
التي تحتوي على صناديق لا تتقاضیى رسوم مبيعات تضم على سبيل المثال لا 
الحصر فيديليتي» وفانجارد» وبیمکوء وتي. رو برایس» ودودج آند کوکس. 
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صافي قيمة الأصول 


صافي قيمة الأصول يشبه سعر السهم باستشاء أنه يتم حسابه مرة واحدة في 
العام. وهو قيمة السهم الواحد في صندوق الاستثمار المشترك. يمكتك أن تجد 
صافي قيمة الأصول على شاشة شركة السمسرة التي تتعامل معها آو على الإنترنت 
أو على موza .Morningstar‏ 

جسا ب تكافة راء دوق ست فار م ك أمر سبط خملا اة اروت 
شراء ٠٠١‏ سهم من صندوق استثمار مقشترك مع صافي قيمة أصول يقدر 
ب١٠‏ دولارات. فسيكلقك ۱۰۰۰ دولار (۱۰×۱۰۰ دولارات =۱۰۰۰دولار). 
ويخلاف الأسهم» يستثمر معظم الناسن في مبلغ معين من الدولارات بدلأمن 
راء عدد معين من حصص الأسهم. 

يمكنك أن تبحث على الإنترنت لرؤية ما حققه صتدوق الاستثمار المشتركف 
الذي تشترك فيه على مد ار فترات مختلفةء من الآمس وحتی عشر ستوات مضت 
وسجلات الآداء معلنة منشورة على نطاق واسع. تذكر أنه ليست هتاك ضمانات 
بأن آداء الصندوق في الماضي سيتكرر في المستقبل. من حسن الحظ آنه إذالم 
يعجبك الأداء الاستثماري لصندوق ماء فإنه يمكنك أن تتجه بسهولة إلى صتدوق 
استثمار مشترك آخر (لكن يجب أن تحتفظ به مد ة كافية كي تتجنب دفع رسوم 


اللاسترداد). 


صتاديق المؤشرات: إذا لم تستطع التخلب عليهاء فانضم لها 


يستثمر مديرو صناديق الاستثمار المشتركة في الأسهم التي يعتقدون أنها 
ستتفوق على السوقء وهذا يعني التغلب على مؤشرات السوق تفسها. ويشاركف 
مديرو صتاديق الاستثمار المشتر كة هؤلاء بشكل نشط فضي تحسين أداء صتدوق 
الاستثمار المشترك الذي يديرونهء ولهذا يطلق عليهم مديرون نشطون. 

وتدار صناديق المؤشرات بشكل مختلف. وعلى غرار صتاديق الاستثمار 
المشتركة. تستغل هذه الصتاديق المال الذي تم جمعه من المستثمرين. 


$4 الفصل الثامن 


لكن بخلاف صناديق الاستثمار المشتركةء فان صناديق المؤشرات ليس لها 
مديرون نشطون؛ فهي ببساطة تشتري الآسهم المدرجة ضفي مؤشر من المؤشرات 
المتتوعة باليورصة. يعبارة اوگ يدلا من التغلب على السوق نفسهاء فإن 
صتاديق المؤشرات تحاكي السوق. 

على سبيل المثال» يمكنك شراء الصناديق التي تتعقب أداء مؤشر داو ١٠ء‏ 
ومؤشر اس آند ڼي . ۰ ومۇشر نأسدای المرکكب› ورأاسل »+< وويلشاير 0۰°( 
والكثير. الفكرة هي أنه إذا لم تستطع التغلب على المؤشرات» فمن الأفضل آن 
تستثمر مباشرة فيها من أجل تقليل الرسوم الإدارية. وهكذاء إذا كان مؤشر داو 
یشهد عامًا جيدًا وارتقع بمقدار YAD‏ ضتحصل على ۰ عائدّا علی صندوق 

ضتاديق المؤقرات أقل تكلهة من صتاديق الاس مار المختركة؛ لاناك لست 
وهي لديها نفقات أقل (في العادة أقل من .)/>٠ ,٠١‏ 

ولهذه الأسباب. اكتسبت صتاديق المؤشرات شعبية كبيرة. وکما ذ كرت من 
قبل» آكثر من /۸٠‏ من مديري المحافظ الاستتمارية يفشلون في التغلب على 
المؤشرات (وحتى في بعض السنوات. يكون هذا الرقغ أسواً). ولهذا تعد صناديق 
المؤشرات بديلا ممتازا. 

وتظابرا لاخ ضتاديقة المقشرات مصممة لتناسب السوقء فهي بشكل واضح 
تسیر علی نحو حید خلال السوق الصاعدة وتؤدي أداء سیا خلال السوق الهابطة 
أو في آثناء تصحيح السوق. ومع ذلك قإن صناديق المؤشرات جذابة للغاية 
بسيب تكلفتها المنخفقضة. إذا لم تكن تريد قضاء الوقت في تيع آداء صتاديق 
الاستشمار المشتركة أو الآسهمء فقد تكون صتاديق المؤشرات هي ما تبحث عنه. 
وهذا أيضًا اختيار مثالي للمستثمرين طويلي الأجل. 


تلميح: على الرغم من أن إستراتيجية توسيط التكلفة بالدولار يمكن أن 
تكون محفوفة بالمخاطر عند شراء أسهم فرديةء فإنها تكون منطقية 
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عد شر اء مادق اشتتم ار مقترکة آ و صتا دیق موقر ات عل المت 
الطويل. 


انشا آول صتدوق مؤقرات. وسوف يخبرك مادا تظل صتاديق المؤقرات أفضل 
طريقة تستتمر بها في سوق الأسهم. 


الاستتثمار في صتاديق الاستتمار المشتركة أو صتاديق المؤشرات 
مع خطة التقاعد 401)K(‏ او حساب تقاعد فردى۔ 


من أسهل الطرق للاستثمار في صناديق الاستثمار المشتركة أو صتاديق 
المؤشرات هي من خلال خطة )K(‏ 401؛ وهي خطة مدخرات طوعية مؤجلة 
الضرائب تقدمها عدد من الشركات. وتعد خطة 401)K(‏ أحد أسباب اشتراكف 
الكثير من الأشخاص في سوق الأسهم. الجانب الرائع من خطة ())401 هو 
أنك لست مطالبًا بدفع ضرائب على الدولارات المستثمرة أو على الآرباح إئی آن 
يتم سحب النقود في سن التاسعة والخمسين والتنصضف أو بعد ذلك (تحدث مع 
محاسب ضريبي لإطلاعك على القواعد المحددة). 

اذا تركت الشركة قيل أن تتقاعد. فانه يمكتك أن تحول خطة (&)401 الخاصة 
بك إلى حساب تقاعد فردي» وهو نوع آخر لخطة المدخرات مؤجلة الضرائب. 
وقواعد حساب التقاعد الفردي معقدة. والقواعد تتقير من حين لأخر؛ ولذا استعن 
بنصائح احترافية تتعلق بالضرائب قبل المشاركة آو إجراء آية تغييرات في خطتك . 


الخلاصة: إذا كانت لديك القرصة للمشاركة في خطة 401)K(‏ أو حساب تقاعد 
فذر دي»ء فقم بدتلك. فالعدید من الشرکات تضاهي مساهماتكف ( حتی حد معین) › 
والضرائب يتم تأجيلهاء وهناك العديد من الاختيارات الاستثمارية (عادة 
«سناديق الاستثمار المشتركة وصتاديق المؤشرات» لكن الأسهم الفردية يمكن 
شر اوها ببعض الخطط). من أحد أسباب قراءتكى هذا الكتاب هو مساعدتكف 


۱1۱7 الفصل الخاشن 


على فهم سوق الأسهم. وهذا يجب أن يساعدك على اتخاذ اختیارات أفضل 
متعلقة بالاستثمار إذا كنت مشاركا في خطة ()401 أو حساب تقاعد فردي. 


صتاديق الاستثمار المتد او تة : طريقة ذكية لاأضفاء عتصر الاتثارة 
على محفظتك الاستثمارية 


تتمتع صناديق الاستثمار المتد اولة بشعبية كبيرة. وصندوق الاستتمار المتداول 
هوصندوق استثمار مشترك لکن يتم تد اوله مثل السهم تمامًا؛ بمعنی أنه يمكن 
شراؤه أو بيعه خلال يوم واحد (على عكس صناديق الاستثمار المشتركة. والتي لا 
يمكن تد اولها خلال يوم واحد بعد الشراء). تتكون صناديق الاستتمار المتداولة 
من سلة من الأوراق المالية التي تتعقب صندوقًا معيتًَا أو قطاعات معيتة. وأنت 
تشتري وتييع صناديق الاستثمار المتداولة من خلال شركة السمسرة التي تتعامل 
معها. ذا كنت تعتقد أن صتاديق الاستثمار المتداولة تبدو مثل صناديق الاستثمار 
المشتركةء فأنت محق. الاختلاف الرئيسي هو آنه في المادة لا يوجد مديرون 
تشطون. وهذ| هو سيب أن صناديق الاستتمار المتداولة تقرض رسومًا إدارية 
قليلة للغاية. ملحوظة: بعض صتاديق الاستثمار المتد اولة بها مديرون نشطون. 

هتاك الآلاف من صناديق الاستثمار المتداولةء وهتاك صتاديق جديدة يتم 
إنشاؤها كل عام. أشهر صناديق الاستثمار المتد اولة هي تلك الصناديق التي 
تتعقب المؤشرات الرئيسية مثل مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط (014)ء 
وناسداك ۱٠۰۰-‏ (@@0). اس آند بي ٥۰۰‏ (8S۴۷)ء‏ وراسل .)]WM( ۲°٠۰‏ 

وعلى غرار صتاديق الاستثمار المشتركةء يمكنك أيضًا أن تجد آن صناديق 
الاستخمار المتداولة تتعقب القطا عات الصتاعية. فهتاكف على سييل المتال 
صناديق أشباء الموصلات والخدمات النفطية والتكنولوجيا الحيوية والبيع 
بالتجزئة وصناعة الأدوية. 

يمكنك أيضًا شراء صناديق الاستثمار المتداولة ذات الد خل الثابت» والتي تضم 
في الغالب سندات وأذون خزانة. هناك آيضا صناديق الاستثمار الدولية المتداولة 
الخاصة بيلد معين» مثل صندوق اليابان للمؤشرات أو صتندوق البرازيل للمؤشرات. 


جني الأموال ببطء؛ إستراتيجيات الاستثمار باستخدام VO n‏ 


اليك فائدة ذلك: اذا كنت ت تتداول أسهمًا وأردت أن تشتري قطاعًا معيتاء > فسیتعتم 
عليك أن تشتري أسهمًا متعددة لتحاكي القطاع. على الجانب الآخرء بمكتك شراأء 
صتدوق استثمار متداول واحد يوقر لك التتويع من خلال تعقب القطاع بالكامل. 

هتاك ميزة آخرى للمضاربة في صناديق الاستتمار المتداولة هي آن معظمها 
يتمتع بسيولة (والقليل متها ليس كذلك ). وهويعني آنه من السهل د خولها والخروج 
متها بكل بساطة. بالإضافة إلى آنه نظرًا لأنها تتكون من سلة من الأسهم القفرديةء 
فإن صناديق الاستثمار المتداولة توفذر تنويعًا ورا . فضي النهايةء امتلاك الكثير 
مسن الأسهم الفردية في قطاع أو مؤشر معين لن يكون مكلا للغايةء ولن يستتنزف 
الكثير من الوقت. 

يمكنك إنشاء السلة الخاصة بك من صتاديق الاستثمار المتد اولة التي تلائم 
أية استراتيجية.ء من التداول قصير الأجل الى الاستثمار طويل الأجل. وعلى غرار 
الأسهم. يمكن شراء صناديق الاستثمار المتداولة وبيعها في البورصة. وعلى 
غرار صتاديق الاستثمار المشتركةء تحتوي صتاديق الاستثمار المتداولة على سلة 
آسهم يمكن أن تلبي احتياجات آي مستثمر 

مع معظم صناديق الاستثمار المشتركةء هناك رسوم استردادإضافية إذا 
احتفظت بالصندوق لأقل من ٠١‏ يومًا فقط. على الجانب الآخرء يمكتنك شراء 
صتاديق الاستثمار المتداولة أو الاحتفاظ بها أو تداولها مشل الأسهم. إذا كنت 
تعتقد أن صتاديق الاستثمار المتداولة تبدو فكرة جيدة» فهي كذلك. فذهي سهلة 
البيع والشراءء وتقدم تنويعًا فوريًا ء والنفقات السنوية لها أقل من النفقات الستوية 
لمعظم صتاديق الاستثمار المشتركة. 


عيوب صتاديق الاستتمار المتد ا ولة 


عيوب صناديق الاستثمار المتداولة مشابهة لعيوب تد اول الأسهم؛ فأنت تدفع 
عمولة على البيع والشراءء وأيضاً هتاك العديد من صناديق الاستثمار المتداولة 
التي يجب أن تختارها بعناية. فمثلما هي الحال مع الأسهم ٠هن‏ المفكح أن تخر 
أموالا إذا اخترت صندوق الاستثمار المتداول الخطاء و إذا لم تكن مد ربا على 
أدارة المخاطر. 


A‏ القفصل الثامن 


تلمیح: ا۔ختر صتاديق اللاستثمار المتداولة ذات السيولة والحجم الكبيرين. 
فعتدما يحين وقت البيع»ء تكون قادرا على أن تييع بسرعة صندوق 
اأستثمار متداو لا والخروج منهك. 


مہ چے چہ 


تحاتير: ¥ قشتر صتا ديق استتمار مد اولة ذاب مديوتية عاليةك 


هنا صتدوقًا واحدا بيجب تجفيه یسمی صئدوق الاسشمار المتداول ذاالمديونية 
العاليةء وهويعد بأن يقدم لك ضعفين أو ثلاثة أضعاف عائد ات الأسهم الأساسية. 
في الواقعء صتاديق الاستثمار المتداولة ذات المديونية العالية هي في الأساس 
للمضاربين الذين يشترون ويبيعون في اليوم نفسه. 

وتنظرًا للطريقة التى تغير بها هذه الصناديق محافظها الاستثمارية بشكل 
يومي والحسابات الک ر کا ف التسويات اليوميةء فصتاديق الاستثمار 
المتداولة ذات المديونية العالية لا تقدم في العادة العائدات المتوقعة. فمعظم 
صتادیق الاستثمار المتداولة ذ ات المديونية العائية محفوفقة بمخاطر كبيرة» 
بتجتب صناديق الاستتثمار المتداولة ذات المديونية العالية إلا إذا كتت مضاريًا 
نوها متمرسًا. 
وحتى إذالم تكن مهتما بتداول الأسهم أو صتاديق الاستثمار المتداولةء فلن 
يكون التعرف على الإستراتيجيات مضيمة للوقت؛ فأآنت لا تعرف متى قد تحتاج 
لاستخدامها. 


هل تري ان تجني آموال 
قصیير یں 


اذا أردت الاستقادة من الحركات السريعة لأسعار الأسهم» فستكون مهتمًا 
باستراتيجيات التداول قصير الأجل. هذه الإستراتيجيات شائعة بين المضاربين 
المجازفين الذين يحاولون جتني الآموال سريعًا عن طريق استغلال عدم استقرار 
اغاق الأسهم وظروف السوق. ويستخدم هؤلاء المضاربون التحليل الفني بشكل 
رئيسي اليحث عن فرص تد اول مربحةء ومع ذلك فهناك بعض المضاربين أيضّا 
ببحتون عن بيانات أساسية معينة (مثل الأرباح) قبل شراء الأسهم أو بيعها (في 
الجزء الرابعء ستتعلم كيفية استخدام عدة آدوات لتحليل الأسهم). 

٠لا‏ حظة: حتى إذا كنت مستثمرًا فضي الأساس. فمن المفيد تعلم إستراتيجيات 
ااتداول قصير الأجل. فكلما فهمت المزيد من الإستراتيجيات. زاد تفوقك على 


المستثمرين الآخرين. وهتاكف حالات معينة للسوق تكون فيها الإستراتيجيات 


۲۰ لقصل الكاض 
التداول اليومي: شراء الأسهم وبيعها في دقائق 


على عكس المستثمرين» الذين قد ينتظرون أعوامًا قبل آن يبيعواء فالمضاربون 
اليوميون يشترون ويبيعون الأسهم أو صتاديق الاستثمار المتد اولة في غضون ثوان 
أو دقائق أو ساعات (آوضي جزء من الثانية إذا كان مضاربًا فائق السرعة). 
يحاول المضاربون اليوميونء باستخدام التحليل الفني» آن يتوقعوا متى يكون 
السهم قد وصل إلى أقصى قاع (آو قمة) قصيرة الأمد. هم يريدون أن يحصلوا 
على ميلغ صغير عن كل عملية من عمليات التداول أليومي العديدة التي يقومون 
بها. عادة ما يستخدم المضاربون اليوميون برامج تداول منشأة خصيصًا لهذا 
الفغرض من أجل شراء وبيع الأسهم وصناديق الاستثمار المتداولة والانتقال إلى 
النقدية بنهاية اليوم. 

كان التداول اليومي (أو التداول خلال يوم واحد) شاتعًا للغاية في أواخر 
تسعينيات القرن الماضي لدرجة أن آلاف الأشخاص استقالوا من وظائفهم 
ليتفرخغوا للتداول. عند انتعاش السوقء كان من الواضح أن الجميع قد كسبوا 
أموالا. لكن كل ذلك انتهى فجأة عند حلول سوق هابطة قضت على حسابات 
معظم المضاريين اليوميين. وهكذا فقد العديد من الناس الأموال لدرجة أن 
هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية غيرت القواعد. 

والآنء يجب أن يكون لديك ۲٢‏ آلف دولار کحد أدنی في حساب على المكشوف 
SSG GSS‏ 
المتال» اذا اشتر يت سهم شركة س س س الصناعي يوم الاثنين وبعت السهم 
قبل نهاية اليوحء »ضهنا یعتبر تد اولا یوما یھ کرک ھی سی ن بی 
الثلاكاء ويعته الأربعاء فهذا ليس تداولا يوميًا . ونتيجة لهذا التغير في القواعد› 
لم يعد صغار المستتمرين قادرين على استخدام إستراتيجية التداول اليومي. 

وهي أا إستراتيجية تنطوي على تحديات. فحتیى مح أفضل الأدوات 
والبرا مج» فإن نسبة صغيرة فقط من الأشخاص هم من يستطيعون جني 
الأموال بشكل مستمر من خلال التداول اليومي . أولاء يتطلب الأمر قدرًا هاقلا 


هل تريد أن تجني آموالا بسرحة؟ إستراتيجيات التداول قصير الأجل ۲۹ 


من الانضباط والمعرفة لكي تكون مضاربا و ناجخًا . على الرغم من فدرة 
المضاربين اليوميين على جني الأموالء فإاتها تعد طريقة ةه صعية ةه لکسسب العيش. 

ومع آن التداول اليومي لا يناسب الجميع» فهو إستراتيجية تعمل خلال ظروف 
فيه سعيدًا بأنك عرفت كيف تكون مضاربًا يوميًا. طالما أنك لا تجري آكثر من 
٠٥‏ آلف دولار) ء يمكنك استخدام تلك الإستراتيجية. 


ملحوظة: إذا آردت تعلم إستراتيجيات التد اول اليومي» فإنه يمكنك البدء بقراءة 
كتابي 7۲di" NW‏ yره2‏ 5/4۲۲ (دارتنشر آدمز ميديا). بالإضافة إلى 
التداول اليومي› أناقش استراتیجیات آخری للتداول قصير الآمد حيث تحتقفظ 
بالأسهم لعدة أيام أو أسبوع بدلا من يوم واحد فقط. هتاك إستراتيجية أخرى 
وهي أن تيحث عن سهم يعد مرشسًا جيدًا للتد اول اليوميء» وتقومح بتداول ذلك 
السهم فقط. ضي المقام الأول. أنت تحاول أن تكون خبيرًا في ذلك السهم. 


بالاضافة إلى التداول اليوميء هتاك اإستراتيجيات E‏ للتد أول قصير الآمد 
ستتم مناقشتها أدناه. 
التد اول المتأرجح 


عندما تشتري سهمًا وتبيعه بعد عدة أيام»ء فأنت تتبح طريقة التد اول المتأرجح. 

الفكرة هي أن تييع عندما يصل سعر السهم الى تسر ددا مدد ما 

خلال ظروف للسوق معينةء يمكن أن تتجح هذه الإستراتيجية. بالأساس. أنت 
تشتري وطق مستويات دعم فتيء وتبيع عند بلوغ الربح المستهدف. 


۲۲ اتقفصل القاس 


ملحوظة شخصية: خلال السوق الصاعدة» اعتدت أن أتبع نهج التداول المتأرجح 
مع الأسهم الريادية القوية في قطاحات متل الطب الحيوي آو التكتولوجيا. فقد 
كنت أشتري خلال الأسبوع وأبيع بعد يوم آو اثتين من حدوت انتعاش قوي. إذ! 
ئلا حتةاظ يالسهم- 


في العادة. كنت أقوم بتداول سهم واحد فقط ( السهم الأقوى فقط) لكني 
كنت أعرف کل شيء عن خواصه (مثل مدی ارتفاع أو انخفاض اسعاره کل یوم) . 
أحيانا كنت أشتري السهم وأحتفظ به على المدى الطويل (حسابي الأساسي) 
وأشتري حصصًا إضافية للتداول المتأرجح (حسابي قصير الأمد)۔ كانت تلك 
الإستراتيجية تنجح في العادة؛ لأنني كنت مدعومًا بقوة سوق صاعدة. 


تداول المراكزر 


بالنسبة للمضاربين قصار الأمدء هناك إستراتيجية تسمى تداول المراكز. أنت 
تشتري سهمًا وتحتفظ به لعدة أسابيع أو شهور. وهذه إستراتيجية آخرى تسير 
على نحو جيد خلال السوق الصاعدة. وعلى خلاف المستثمرين طويلي الاجل. 
فإن مضاربي المراكز لا يحتفظون بالأسهم إلى أجل غير مسمىء» ويبيعون مركرا 
ما عتد بلوغ الربح المستهدف. 


ملحوظة: آكرر أن تد اول المراكز يحقق نتائج عظيمة للغاية خلال ظروف معينة 
للسوق. وفكرة تد اول المركز ليست شراء الأسهم والاحتفاظ بها للأبد» بل بيعها 
عندما يتغير اتجاه السوق آو عندما تجتي الأرباح التي توقعتها. إذا استخدمت 
هذه الإستراتيجية» فأنت تريد اختيار أقوى الأسهم في أقوى القطاعات (هناكف 
أيضا إستراتيجيات قصيرة الأمد يمكنك استخدامها في السوق الهابطة» وهو ما 
سأناقشه لاحقا في هذا الفصل). 


وعلى الرغ ةح من أن الاسكه ار طول الأجل طب قرارات أقل وعماا 
أقل» فإن التداول المتآرجح وتداول المراكز من الممكن أن يكونا مجزيين. 


هل ترید أن تجني أموالا بسرعة9$ أستراتيجيات التد. اول قصير الأجل Rin‏ 


على الجانب الآخرء إستراتيجيات التد اول قصير الأجل هى أكثر صعوية؛ لأنه 
تحت السيطرة. ولهذه الأسياب.ء من الصعب على العديد من التاس استخدامح 
الإإستراتيجحيات قصيرة الأمد. 


قد اول الاتجاهد 


فضي العادة» يذهب المضاربون لشراء الأسهم التي تتيع أتجاه سوق صاعدة. هتاك 
فضي الواقع تلاثة آنواع من الاتجاهات: اتجاه صعودي واتجاه هبوطي واتجاه أفقي. 
وهكذ!ا إذا كان السهم يتحرك لأعلى وأعلى» فهذ! اتجاء صعودي. عندما ينتهي 
الاتجاه» فالفكرة هي أن تبيع. وتحديد الأسهم المتجه نحو الصعود ليس أمرًّا 
سهلا كما يبدوء لكنه إستراتيجية تؤتي ثمارها. 

في الواقعء» اتباع اتجاه السوق قد کون دالا لای ادا کات اوق دة جه 
عام صاعدة أو إذا كان سهمك يسلك اتجاهًا صعوديًا (يرتفع)› فأنت حينئذ 
تشتري الأسهم وتحتفظ بها أو تستخدم إستراتيجيات قصيرة الأجل متعلقة 
بالسوق الصاعدة. إذا تحول اتجاه السوق إلى الانخفاض أو سلك سهمك اتجاهُا 
فو » فإنك ستبيع السهم ( أو تبیع على المكشوف ). على الورق› ا الاتحاد 
وو > لكن في الواقعء ليس من الواضح دافا ذا ما کان سوذا صاعدة أم 
هابطة. 


ەلو معظم المضاريين یستخد مون أكثر من استراتيجية اعتمادًا علی آحوال 
السوق. في الواقعء تعد المرونة إحدى صفات المضاريين الجيدين. التد اول ليس 
مناسبًا للجميع» ويرجع السيب الرئيسي في ذلك إلى الانقعالات والعواطف. 


رأيي: اع ER ET‏ 
e‏ المضارب قصير الأمد يمكن آن تؤتي اها 
7 الرغم سن ان الأمر يتطلب قرارات ثرو سن الاستتمار طول الأجل: 


۲٤‏ الفصل التاسع 


ومع ذلك لا آريد منك أن تصدق أن التد اول قصير الأجل سهل؛ لأنه ليس 
كذلك. تذكر. أكثر من ۸٠‏ من مديري الصتاديق المحترفين لا يستطيعون التغلب 
على مؤشرات السوق مع استخد امهم مجموعة متتوعة من الإستراتيجيات. إدذنء 
كيف تيد آ9 في اليد ايةء هدفك الآساسي هو أن تعرف آكبر قدر ممكن عن السوق. 
أنت تريد أن تخسن من سك کارب بول من مارلا جنی دروت سما عضبب 
خير ة وفغرفة واتض اطا سشخحاول أن تقال من أخطائك كد رالمان تما داد 
آرياحلف. 

الآن لتاق نظ رة على اس ستراتيجية قصيرة الأجل ممتعة لكن تتطوي على 
تحد يات: البيع على المكشوف . ید من قحقیق ربح مدا تن السوق» ستجني 
ET‏ وحتی إذا كنت لن تبيح سهمًا على المكشوف أبداء 

فمن المهم معرهة كيف يحدت. 


البيح على المكشوضف : تحقیق ارباح من سهم هابط 


عندما تستثمر في سهم على أمل آن يرتفع سعره» فيقال إنك تشتري بانتظار 
الصعود . هدفك هو أن تشتري بسعر رخيص وتبيع بسعر عال (أو تشتري بسعر 
عال وتبيع بسعر أعلى). ربحك هو الفرق بين سعر الشراء وسعر البيع. 

على الجانب الآخرء إذا كنت تمتلك مركا مربحا عندما يهبط سعر السهم» 
ضیقال e‏ عتندما تبيع على المكشوف.» فأنت ولا ت تييع السهم 
على أمل أن تشتريه مرة أخرى بسعر أقل. ويكون ربحك هو الفرق بين الشراء 
لیے یار ری هرس الع س کن راتكن الم قح حن کل عا 
المكشوف. فضسيبدو الأمر غريبًا إلى أن تقوم به عدة مرات. 

تخيل آنك تجني أموالاً عتدما يهيط سعر السهم. بالنسبة للعديد من التاس. 
يبدو آنه من غير الآخلاقي آن تربح من سهم هابط. في الواقع» نت في السوق 
ا ا ولايهم إذا ما كنت تشتري بغرض الربح 
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إن البيع على المكشوف لا يعد غير آخلاقي ولا غير ملائم. وهو إستراتيجية 
تطورة تتيح لك تحقيق الأربأاح حتى خلال أحلك الظروف الاقتصادية. 

على سبيل المثال. لنقل إنك تراقب سهم شركة س س س» وتعتقد آنه سیهبط 
سعره على مدار الشهر القادم. ريما تكون هناك أخبار سليية عن المجال» آو ربما 
تلاحطظ أن الشركة عليها الكثير من الديون. أنت تقرر آن تييع على المكشوف 
٠١‏ حصة من سهم س س سن بالسعر الحالي للسوق وهو ۲١‏ دولارًا للحصة 
الواحدة في السهم. 

يمكتك آن تتصل بش ر كة السمسرة التي تتعامل معها أو تستخدم حسابك على 
الإنترنت. عتدما يتم تتفين طلبك ويتم بيع السهم»ء ستقرضك شركة السمسرة 
٠٠١ ٠‏ حصة من سهم س س س. 

في هذا المتال» ٠٠١٠١‏ حصة من السهم تساوي ۲۰۰۰ دولار ( ۲١‏ دولارا .)٠١١×‏ 
لنقل إن سھم س س سس انخفض إلى ۱۸ دولارًا للحصة الواحدة والآن يساوي 
۰ دولار (۱۸ دولارًا × .)٠١١‏ يمكنك آن تشتري الحصص بسعر ۱۸ دولارًاء 
وتعيد الحصص المقترضة. وتحتفظ بالربح الذي ييلغ نقطتين أو ۲٠٠١‏ دولار. 
ملحوظة: قد يتحتم عليك دفع هامش سعر الفائد ة على الآموال التي اقترضتها. 

وعلى الرغم من أن البيع على المكشوف يبدو إستراتيجية صريحة ومباشرة. 
فإن هناك الكثير من الأشياء التي تسير على نحو خطا. آولاء عندما تشتري 
سهمًا بانتظار صعوده» فأكثر ما يمكنك خسارته هو کل شيء استثمرته في هذا 
السهم (أعرف آن هذا سين للغاية) . على الجانب الآخرء عندما تبيع سهمًا على 
المكشوف. فيمكن أن تخس ر أكثر مما استثمرتهء ولهذا فالبيع على المكشوف 
يذطوي علی مخاطر. وخصوصًا إذا لم تكن مدريًا. 

اليك مثالا آخر: لتقل إنك آخطآت وارتفع سهم س س س. مع كل نقطة يرتفع 
بھسا سں س س» تخسر ۱۰۰ دولار. إلی آي مدی یمکن أن یرتفع سھم س س س؟ 
الإحاية مخيفة - مقدار لا حصر له. 

المشكلة في البيع على المكشوف آنه إذا ارتفع السهم» فإن خسائرك لا يمكن 
همسرها. ضع في اعتبارك أن آكثر من يتمتعون بخبرة في البيع على المكشوف 


1۲۹ القصل التاسع 


متمرنون بما يكفي لتغطية (غلق) مركز البيع على المكشوف الخاص بهم عندما 
يسير السهم في اتجاه عكس ما يريدون. ملحوظة: إذا قمت بالبيع على المكشوف› 
فمن الضروري أن تضع حدًا للخسائر المحتملة يقدر ب۷ أو ۸> باستخدام طليات 
وقف الخسارة. 

أعرف أشخاصاًا باعوا على المكشوف ٠٠١‏ سهم من صندوق استتمار متداول 
متعلق بالذهب (رمز السهم هو 612). معتقدین أنه لن رتفح آبدا؛ حيٿث كان 
قد تم إقتاعهم بآن هتاك مغالاة في سعر هذا الصتندوق الذي كان يتم تد اوله 
بسعر ٠٠١‏ دولار للسهم الواحد. ريما كانوا محقين» لكن الذهب واصل الارتفاع. 
وخسروا في النهاية ۸٠٠١‏ دولار عتدما ارتفع الصندوق من ٠٠١‏ دولار إلى ٠۸١‏ 
دولارًا. وهذا آمر مؤلم. 

ومن الواضح آنه عندما صار الألم كبيرًا للغايةء قاموا بتغطية مراكزهم ( أي 
أعادوا شراء الضندوق بسعر أعلى بكشر)ء وتكيدوا خسائر فادحة. في التهاية. 
هبط 612 لكن ذلك كان بعد فوات الأوان بالتسبة لمعارفي؛ لأنهم كانوا قد 
آغلقوا مراكزهم بالقعل. 


تلميح: إذا كنت تعتقد اعتقادًا قويًا أن السوق (وليسس الأسهم الفردية) 
ستهيط: فاآنا أعتقد اتةه من الآفضل لك ق راء صتدوق استتهار 
متد اول عكسي (ستتم مناقشته بعد ذلك ). وعلى الرغم من آن معظم 
المستثمرين يفضلون شراء الأسهم بانتظار ارتفاع آسعارها على البيع 
على المكشوف. فإن البيع على المكشوف هو إستراتيجية من المهم 
فهمها. 


وكذلك من المفيد الاستماع إلى الذين يبيعون على المكشوف. فكثيرًا ما يخدع 
على المكشوف المحترفون ماهرون في التشكيك في التصريحات "الجيدة جدا لدرجة 
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لكن في النهايةء يجب أن تفعل ما تعتقد أنه منطقي آكثر. ومبني على الدلائلء وليس 
على الآراء. 


البيع على المكشوف باستخدام صناديق الاستتمار المتداولة 


في القصل السابقء شرحت كيفية الاستثمار في صناديق الاستثمار المتداولة. 
هناك ميزة أخرى لهذه الصتاديق وهي أنه يمكنك استخدامها للبيع على 
المكشوف في السوق. فعلى سبيل المثال. إذا كنت تتوقح هبوط السوق» فإذه 
يمكنك شراء صتندوق استثمار متداول عكسي» والذي يتضمن سلة من الأوراق 
المالية تم بيعها على المكشوف. بعبارة أخرىء إذا هبطت السوق» صعدت 
صفاديق الاستتمار العكسي. 

إحدى الأفكار أن تشتري صندوقا عکسيًا ليست عليه مديونية ومصمم لتعقب 
مؤشر اس آند بي ٥۰۰‏ ا a‏ 
أن تكون مضطرًا لتعلم كيفية بيع سهم فردي على المكشوف» ستترك صندوق 
الاستتمار المتداول يفقوم الع غا المكشوف نيابة عنك. إذا كنت تعتقد آن 
المؤشر سيهبط سعرهء فإن صندوق الاستتمار المتداول العكسي سيكون خطوة 
منطقية. ونظرّا لأن صندوق الاستثمار المتداول متوعء فإنه أقل خطورة من بيع 
سهم فردي على المكشوف (طالما آنه ليس صندوق استثمار متداول ذا مديونية 
عالية). 

ظلی سبل المٹالء قل اتف کد آن موش ایی آند بی یط آولا: پجب آن 
تكون لديك أسباب أساسية أو فنية وجيهة جعلتك تتوصل لهذا الاستنتاج. وتتلقى 
نصيحة من صديق أوقراءة مقالة مخيفة تحذر من حدوث انهيار للسوق ليس 

سا وجيهًا للبيع على المكشوف. ومع ذلك O OR‏ 

فيمكنك أن تبيع على المكشوف كل سهم في المؤشر. وهو ما سيكون مكافا 
للغاية» لاا سيما ا :لاهن أن قي اهت الموجودة في المؤشر 
على المكشوف. يمكنك أيضا شراء صندوق استثمار متد اول عكسي ليست عليه 


سد یود توكه. 


» 


لنقل اتك اشتريت ٠٠١١‏ سهم من صتدوق استثمار ۷M‏ ۸. وهو معاکس 
لمژشر راسل ۲۰۰۰۔ دا هبط سعر راسل ۲۰۰۰ فإن M‏ ۸۷ سیرتفع (وفق 
علاقة ارتياطية حركية عكسية بمعدل ١‏ إلى ١‏ تقريبًا) . على سبيل المثالء إذ! 
هبط راسل ۲٠٠١‏ بمقدار ١⁄ء‏ فإن ۸۷×٧‏ سيرتفع بمقدار ./١‏ ويالعكسء إذا 
ارتفع راسل ۲۰۰۰ بمعدل ۲ء فإن ۸۷M‏ سیھبط بمقد ار ۲ تقریبًا. یمکن 
أيضا أن تشتري المعاكس لمؤشر إس آند بي ٠٠١‏ (في بوصة نيويوركف: )8#٩۴‏ . 
والمعاكس لمؤشر داو جونز (في بورصة نيويورك: 06(). والمعاكس لمؤشر 
سا:٠‏ ( بورض ونور 856©0]: 


احتراس. آيها المشتري : الآسهم زهيدة السعر 


الأسهم زذهيدة السعر عادة ما تكون الأسهم التي تيباع بأقل من ٣‏ دولارات للسهم 
الواحد (مع أن هتاك بعض التاس يعرفون السهم زهيد السعر بأنه السعر الذي 
يباع بأقل من ٠‏ دولارات للسهم الواحد) . ونظرًا لأن أأسهم هذه الشركات الصغيرة 
عادة ما لا تفي بالحد الأدنى لشروط الإدراج في البورصات الكييرةء يتم تداولها 
في السوق الثانوية في بورصة ناسداك. وهي أيضا تسمى أسهم الأوراق الورديةء 
لآنه فضي مرحلة مأ يتم طبع أسماء هذه الأسهم وأسعارها على ورق وردي. 
يتداول العديد من المستثمرين الأسهم زهيدة السعر لأن سعر السهم رخيص 
ويمكتهم تحمل شراء العديد من الآسهم. على سبيل المتالء ب٠١١٠‏ دولار فقط» 
يمكتك شراء ۲٠٠٠١‏ حصة من سهم زهيد السعر بسعر ٠ , ٥٠‏ دولار للحصة الواحدة. 
إذاوصل سعر السهم إلى دولارء ضستجني أرياخًا بنسية ./٠٠١‏ هذا هو الجمال 
الزائف للأسهم زهيدة السعر» وضي الواقع» السعر المتخفض عادة ما يكون وهمًا. 
على سبيل المثال» يمكنك أن تشتري سهمًا زهيد السعر مقابل دولار وتشاهده 
يهبط إلى ٠ ,1١‏ دولار بعد عدة أيام. هذا يحدث طوال الوقت مع هذه الأسهم. 
فعلى أية حالء الأسهم زهيدة السعر رخيصة لسبب ما. وقد يكون ذلك السيب 
هو الإدارة السيئة أو عدم وجود أرباح أو ديون مرتفعة للغايةء لكن أيا كان السيب. 
عادة لا يوجد عدد كاف من المشترين ليرتفع سعر السهم. وحتى مع سعرها 
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المنخفض. حجم تد اول الأسهم زهيدة السعر منخفض للغاية. على سبيل المثالء 
سهم مشل آبل يتم تد اول ملايين الحصص مته يومًّاء بينما السهم الزهيد قد 
يتم تداول ٠١‏ آلاف حصة منه وأحيانا أقل. 

يتخصص عدد من المضاربين في هذه الأسهم» على الرغم من أن هذا يتطلب 
عقلية مختلفة. إلا إن هناك مشكلة واحدة: مع الاسهم زهيدة السعر ذات حجم 
التد اول المتخقض. من السهل على خض مها التلاعب بالسعر. خلاعب أجل: 
هذا يحدث» وبالأخص مع "'الآسهم زهيدة السعر". إذا كان لديك سهم قيمته 
واحد دولار يتم تد اول ٠٠٠٠٠١‏ حصة فقط منه في اليوم» فعندما يقتري شخص 
٠‏ آلاف حصة» فان عملية التداول هذه من المحتمل أن تؤثر على السعر (وذلك 
آيضا هو السبب في أن بعض الأثرياء يفضلون تد اول الأسهم زهيدة السعر). 

وتنظرًا لحجم تداولها المنخفض.ء تعد الأسهم زهيدة السعر هي الاستثمار 
المقضل لاشخاص لا يتمتعون بالنزاهة يحاولون إقتناعك بشراء سهم ليست له 
قيمة تقريبًا. وهم ربما يتصلون باك على الهاتف أو يبعثون برسائل بريد الكتروني 
أو يتشرون بيانات صحفية إيجابية هم من وضعوها على مواقع الإنترنت. 


ا 3ه إذا لح عليك شخص يبيع عبر الهاتف آو شخص غريب أن تشتري 
سهمًَا زهيد السعرء فلا تتنصت اليه. نت ريما تسمع هذا : "هلا يا صديقي. 
تكلفة السهم ٠ ,٠١‏ دولار. يمكنك أن تشري ٠٠٠١٠١‏ حصة ب٠١٠٠‏ دولار. إذا 
ارتفع السهم إلى دولارء ضستجني ٠١‏ آلاف دولار. كيف يبدو ذلك لك؟ هل يمكتتي 
إذن أن أعتمد عليك فضي شراء ٠١‏ آلاف سهم؟ ثق بي هذا السهم فرصة سانحة". 


يقع آلاف الأشخاص ضحية لهذا الاحتيال كل يوم : وعادة ما کون عن طريق 
البريد الإالكتروني. سماسرة الأسهم زهيدة السعر ماهرون في جعلك ت تشعر بأناف 
ستفوت فرصة العمر !ذا لم تشتر .في غضون الدقائق العشر التالية. في الواقعء 
من ر الل أ كر اله هه السعر من القاع أبدًّا. وإذا كانت الآسهم 
بهذه الجودةء فلماذا يتصلون بك (هنتاك فيلم ممتع يسم Boiler Roo"‏ 
يصف بعض الأساليب المستخد مة لإقتاع المستثمرين الساذ جين بشراء الأسهم 
رهیدة السعر) ۔ اذا کتت مبتدتًا > فنصيحتي ألا 3 تتد اول الأسهم زهيدة السعر. 


إذا كان لا يد أن تتداول الأسهم زهيدة السعر 


بعد كل هذه التحذيرات» إذا كنتت مصرًا على تداول الأسهم زهيدة السعرء 
اليك عدة إرشادأت. أولاء تجاهل الضجة التي د EA TE CDE‏ 
الإلكتروني أو على مواقع التواصل الاجتماعي. فمن المؤكد تقريبًا نها تحتوي على 
معلومات كاذ ية. يالإضافة إلى ذلك العديد من نشرات الآسهم يتم الدفع لها من 

Sl SOE 

إذا كنت ستستثمر في الأسهم زهيدة السعرء فاختر الأسهم ذات الأرباح 
الجيدة التي حققت مبيعات عالية على مدار آخر ٥۲‏ أسبوعًا. إذا حققت ربخا 
بلغ <١‏ مثللاء بسرعة فإن هذ! المكسب الذي يبلغ ١‏ يمكن أن يتبخر سريعًا. 
ركز فقط على الأسهم زهيدة السعر ذات حجم التداول الكييرء» على الأقل ٠١‏ 
آلاف سهم في اليوم. فالآسهم ذات حجم التداول الآقل لا تتمتع بالسيوئة الكافية 
ويسهل التلاعب بها. 

كذلك لا تستخدم أيدّا طلبات سوق ملموسة لوقت الخسارة مع أسهم زهيدة 
السعر؛ لأنه سيتم تنفيذها بأسعار سيئة للغاية. استخدم طلبات وقف الخسارة أو 
تتييهات الأسعار. آذ كنت مجظركا ( أو اكتسبت الكثير من الخبرة)ء فلا تكن 
طماعَا؛ بل حاول استخدام قدر صغير من المال لجني مال آكبر. تحظى الأسهم 
زهيدة السعر بسمعة سيئّة لسبب ماء وهي رخيصة الثمن لسبب ماء فاحترس 

إذا كان الفضول ينتابك وتريد الاطلاع على سهم السوق الثانوية غير 
المدرجةء فقم بزيارة الموقع الإإلكتروني ١0۳ء.56ء0.س۷wWw.‏ قبل أن تستثمر في 
أحد هذه الأسهم» اقرا التحذير آدناه. 


تحكدير , مخططات الدعاية اكاد ية 
ادأ اشترد يت سهمًا بسبب نصيحة تاقيتها (وتحن جميعًا مذنبون عندما نكون 
میتدثین) ٤ء‏ فريما تمع ضححية ة للدعاية الكادية. ولا یحاول العاملون في ألشركات 


الصغيرة التي تتد اول خارج البورصة ( آي الأسهم زهيدة السعر) أن يقتعوا آلاف 
الأشخاص بأن الاستثمار في شركتهم هو فرصة ”تأتي مرة واحدة في العمر". 


هل تريد أن تجتي أموالا يسرعة؟ إستراتيجيات التد اول قصير الأجل ۳۹ 


يضخم المحتالون الاهتمام بالأسهم من خلال نشر رسائل إيجابية عير 
غرف الدردشة والظهور على التليفزيون والتحدث في الراديوونشر بيانات 
صحفية باعتة على التفاؤل بشكل مبالغ فيه. وقد تتلقى أحياتًا مكالمة هاتفية من 
سمسار. الفكرة هي التضخيم المصطتع لسعر السهم من خلال نشر آخبار كاذ بة 
للأأشخاص الذين يشترون الأسهم في ذلك الحين. ويرتفع سعر السهم يسبب 
زيادة الشراء والمضاربةء وليس بسبب زيادة الارباح. 

وبينما يرتقع سعر السهم»ء يستعد هؤلاء الذين يمتلكون معرفة حقيقية بالشركة 
للتخلص من الاأسهم. وبينما يزداد عدد الاشخاص الذين يشترون السهم› يبيع 
المطلعون على عمل الشركة كل حصصهم مقابل الحصول على ربح كبير. وفي 
النهايةء تظهر الحقيقةء ويهيط سعر السهم عندما يبيع عدد كبير من الأشخاص. 
خمن من الذي لا يزال يمتلك الأسهم التي لا قيمة لها تقريًا في ذلك الحين؟ آنت 
خمنت الإجابة - المستثمرون الساذ جون الذين اشتروا في أثاء هذه الضجة. 
فقد اعتقدوا على الأرجح اك السعر ممكن أن يرتفعء ولم يیيعوا آسهمهم. 

الدعاية الكاذبة هي إحدى أقدم الخدع وأكثرها فاعلية. وعادة ما تستخدم 
حيلة الدعاية الكاذ بة على الأسهم زهيدة السعر التي تياع بأقل من دولار للحصة 
الواحدة لأنه يسهل التلاعب بهذه الأسهم. 

والآن بعد أن قرآت عن بعض الإستراتيجيات التي لا أوصي بهاء أريد أن أقدم 
لك إستراتيجيتين مفيدتين. إذا كنت مبتدتًاء فانتبه جيدًا ونا أعرفك على 
مستثمرين آسطوريين: "ويليام آونيل" و" جون بوجل". فإستراتيجياتهما مختلفةء 
لكن نتائجهما واحدة. يمكنك استخدام إستراتيجياتهما لكسب الأموال. 

اذا كنت تيد آ لآول مرةء فلا يمكن أن تخطى وآنت تتيع نصائحهما. 


المستثمران الأسطوريان: ويلياح 
أونيل وجون بوجل 


أسطورة وول ستريت ويليام جيه. أونيل 


قیل أن نناضش تموذج "ويليام أونيل". لنناقش نظامًا استتمار ًا ناجخا قام 
بتطویرد. 


CAN SLIM مpaدقت‎ 


اذا كنت ميتدتًاء فأنت تحتاج لطريقة منضبطة لاختيار الأسهم» وإحدى أفقضل 
الطرق هي 511١M‏ لCA[N.‏ وهي نظام استثماري يستند إلى قواعد تجمع بين 
التحليل الفني والأساسي. قام "ويليام أونيل" - مؤسس وناشر صحيفة إنفيستورز 
بيزنس ديلي - بوضع نظام الاستثم ار 0.4١ S11١‏ ). الذي يتضمن عددا من 
القواعد المهمة التي جعلت ملايين المستثمرين يسلكون الطريق الصحيح في 
أل 


۳۳ 


4 القصل العاشر 


كل حرف فضي KANN S115۷‏ يمثل سمة أداء كانت تتمتع بها الأسهم الرابحة 
على مر التاريخ قبل أن تصل إلى أسعارها المرتفعة للغاية. ومن الناحية المتاليةء 
السهم الرابح يجب أن يتمتع بكل هذه الصفاتء» وفقا لما كتيه "أونيل" في كتابه 
الذي حقق أعلڦى مھت .How to Make Money in Stocks (McGraw -_Hi11)‏ 
إليك السمات السيع لأداء الأسهم الرابحة في نظام :CAN SLIM‏ 


:٣‏ الأرباح والمبيعات ربع السنوية الحالية 

4: الزيادات في الأرباح السنوية 

:N‏ متتجات جديدة. إدارة جديدةء مستويات عالية جدیدة 
:5S‏ العرض والطلب 

: سهم رائد آم سهم زهید 

7 الرعاية المؤسسية 

1 : اتجاه السوق 


والآن» نلق نظرة أكثر قربا على هذه السمات. 


:€٣‏ معظم الأسهم العظيمة أظهرت أرباخًا ومبيعات عالية قبل أن تطلق دورات 
الأسعار الخاصة بها؛ ولذاء فمن المتنطقي أن تشتري أسهمًا تحقق زيادات 
كير عامًا بعد عام في الأرباح والمبيعات ريع الستوية الحاليةء ويفضل 
أن تكون <٠١‏ أو أكثر. وكلما ارتفعت الزيادة» كان ذلك أقضلء» لا سيما 
إذا كان معدل النمو هذا متسارعًا ( آي آنه يصبح أآكبر كل ثلاثة شهور) . 
في دراسات ""آونيل". الأسهم التي تتمتع بنمو قوي للمبيعات والأرباح ريع 
السنوية لديها إمكانية أعلى للنجاح. 

4 ركز على الأسهم التي حققت نمو أرباح ستويا على مدار السنوات الثلاث 
السابقة بتسبة <٠١‏ أو اكثر. 

۷: ابحث عن الشركات التي قدمت منتجات جديدة أو غيرت الإدارة أو التي 
تقدم شيتًا جديدًا يميزها عن الشركات المنافضة. بالإضافة إلى ذللف 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ۳۵ 


في اتجاه أفقي أو تم تد اولها على نطاق واسع) لبعض الوقت قبل أن تنطلق 
لتصل الى مستويات عالية جديدة للاأسعار. 


3: تدور سوق الأسهم بأكملها حول العرض والطلب. ايحت عن الأسهم 


1:7 


7 


التي يرتقع سعرها بصورة مضطردةء وهي إشارة إلى أن المؤسسات 
الاستثمارية قد تشتري. يجب أن يكون حجم التد اول على الأقل ٤١‏ فوق 
المتوسط عندما يخرج ألسهم من دمج أو تمط ثابت عثد القاع. بالإضافة 
إلى ذلك.» ابحث عن الشركات التي تشتري أسهمها مرة آخرى وعن 
المديرين العاملين فضي المستويات العليا للإدارة» والذين يمتلكون بصورة 
SG SS LS E E SE‏ 

شر اوی الأسهم في مجموعة آو قطاع صتاعي معين - الأسهم ألرائدة. 
لايوجد هناك سيب لشراء أسهم ضميفة (الأسهم الزهيدة) لمجر لمجرد أن 
السعر أقل. وبالتحديد اشتر أقوى أسهم في السوق الجيدة (ما Ek‏ 
القتيون سهما دا وة نة )نت ترد الأسهم الرائدة فضي المجالات 
الأقوى. ويجب أن تكون لتلك الأسهم قوة سعر نسبية بسعر ۸۰ دولارًا أو 
أكثر (إحصائية غير موجودة إلا في جريدة إنفیستورز بیزنس ديلى) . 
اشتر الأسهم التي تمتلكها أيضا المؤسسات الاستثمارية مثل صتاديق 
الا ات ر اترك رادي الا هار تمر كةو الاه ال كى 
بدعم مؤسسي قوي هي أسهم ذ ات سيولة. ولذا من السهل الد خول فيها 
والخروج منها. وهي أيضّا أقل عرضة للتقلبات الكبيرة للأسعار من 
الأسهم التي يتم تداولها بشكل ضئيل. 


:M‏ : راقب الأسعارومة 7 بشرات حجم التد اول لفهم مدى قوة وضعف السوق. وبما 


ان ثلا خثة من کل وة سهم عادة ما نیح الاتجاه العام للسوقء فمن المهم 
جدا معرفة الوضع القائم في السوق الأوسع نطاقا. استخدم مخططات 
الأسهم والتحليل الفني في الفصل .٠١‏ 


۱۳٦‏ الفصل الماشر 


بعضن من القواعد التي وضعها "آونيل" تتعارض مع الطبيعة البشرية. 
فعلى سبيل المثال. بعض الأشخاص مهووسون بالشراء بسعر منخفض والبيع 
بسعر عال. ففي التهايةء كل شخص يريد عقد صفقة نأاجحة. لكن إذا اتبعت 
ارادا اوقل ,فهو سال عن سیب راه آبیم شر کات تر قا 

إذا نظرت إلى سوق الأسهم على آنها مزاد. فإن نصائحه حينئذ تكون منطقية. 
عتندما تهبط أسعار الأسهم التي كانت عظيمةء فإنها تهيط لسيب ما. يعتقد 
العديد من التاسس آنهم يعقدون صفقة جيدة» لكنهم في الواقع يشترون بضاعة 
ضميفة. فالبضائع التي يهبط سعرها يهبط لسيب ما. صحيح أن مستثمري القيمة 
المحترفين يستطيعون مع فريق من المحللين العثور على الصفقات الرابحة» لكن 
معظم المستثمرين الأفراد ليس لديهم الوقت ليكونوا مستثمري قيمة ويبحثوا عن 
سهم شركات ذات توقعات رائعة بسغر متخفض. 

إذا كنت مستجدًا سوق الأسهم. فعليك أن تبد أ في مكان ماء ويعد نظام ٣۸۸‏ 
SLM‏ مكانا جيدًا لتبد أ من عنده. أكثر ما يعجبني في نظام C4۸ 811١‏ هو أنه 
يدمج التحليل الأساسي مع الحليل الفني؛ ولذاء عندما تكون مستعدًا لشراء أسهم 
فردية.ء يمكتك استخدام 0A١ S11١‏ لتكون متأكدًا من أنك تشتري أسهمًا قوية 
رائدة مع إمكانية تصاعد قيمتها. وتعلم تحديد السمات السيع للأسهم الرابحة 
يساعدك على تعلم تمييز آفضل الأسهم عتدما تطلق زياد ات في أسعارها. 

والآنء لدي مفاجآة مميزة؛ فلقد وافق السيد ""أونيل" بكرم على إجراء مقابلة. 


تقديم ويليام أوتيل 


بعد التحاق "ويليام أونيل" بالقوات الجوية الأمريكيةء اشترى أول مجموعة آسهم 
له بسعر ٠٠۰‏ دولار فقط» وهذا هو كل ما كان يملكه من مال في هذا الوقت. قام 
"أونيل" بتجربة عدد من الإستراتيجيات المختلفة» وفي البداية لم تسر الأمور 
على نحو جيد. في الواقعء استغرق الأمر منه سنتين ونصةا لمعرفة كيف يجتي 
أموالاً في سوق الأسهم. وقد قضى ذلك الوقت في دراسة وتعلم كل شيء يستطيع 
دراسته وتعلمه عن الأسهم. وكان هتاك الكثير من التجارب والأخطاء. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام آونيل وجون بوجل 1۳¥ 


والكتب التي كان لها التأثير الأكبر عليه كانت من تأليف المضاربين المحترهين 
"جیر |د ڏlوب" he Battle Jor Investment Survival)‏ 7) و" جیسي ليغرمور | 

.)Reminiscences of a Stock Oper ator)‏ لقد ساعدت کتاباتھما "اُونیل 
على وضع E SG‏ من استراتيجياته. 

کسی البدايةء انشترى "أونيل" الأسهم الرائدة ضي السوق واعتقد أنه أحسن 
صنعًا في ي الواقع کان کل م حققه هو أنه وصل لنقطة التعادل. هذا هو الوقت 
الذي حقق فيه اكتشافا مذه لا : کان "أ وتیل" يعرف كيف يشتري أسهمًاء »لکن لم 
تكن لديه فكرة عن توقيت بيعها. ولكي يعالج هذه المشكلة» وضع مجموعة من 
فواعد البيع. 

وضي عام ۲١۱۹ء‏ أرشدته قواعد البيع الجديدة التي وضعها إلى أن يبيع كل 
شيءء. وهذا ما فعله. وقد جنى القليل من المال من البيع على المكشوف. عتدما 
تغير مسار السوق في عام ۳١۱۹ء‏ استثمر كل تقوده (۲ آلاف دولار) . واقترض 
۲۰۰۰ دولار آخری. ورفع استثماراته من ٥‏ آلاف دولار إلى ۲۰۰ آلف دولار. اشترى 
"أونيل" بالمال الذي جناه مقعدٌا في بورصة نيويورى. 

وبهد بضعة عقود» سس جر ید ۃ انفیستورز بیزنس دیلی واف کتاب ٥ا ٣0W‏ 
Make Money in Stocks‏ . 


سفسير: هل هناك إشارات آخرى تبين متى يصل السوق إلى القمة9 هل تصرفت 
دومًا بدافع الفطرة؟ 

أونيل: آنت تبدآً في رؤية الأسهم الرائدة تتداعى وتبدأً في البيع بسعر منخقض. 
اذالم تستطح الأسهم الرابحة الصمود في السوق الحرجة.ء فهذه إشارة إلى 
الضعف. يجب ألا يتصرف المضاربون بد افع الفطرةء بل يجب أن ينظروا إلى 
ما ترشدهم إليه السوق والأسهم الفردية فيما يتعلق بالأسعار وحركة التداول 
والاساسيات. 


سییر : هل تغیرت أرقام حجم التد اول منك أ بد أت الامس تار لول مرة۹ 


1۳۸ الفصل العاشر 


أونيل: نعم فلقد ذاد المال في السوق وزادت الأسهم وزاد عدد المضاربين على 
ما كان الوضع عليه قبل عقود. لكن أنماط الرسوم البيانية تظل كما هي. في 
السوق القوية المثاليةء أنت تبحث عن أسهم للوصول إلى أسعار عالية جديدة 
بكميات كبيرة. يمكنك رؤية هذا اللإجراء في الرسوم البيانيةء وهو أمر حيوي 
لتحديد وقت أي استتمار. والسر هو أن تراقب ما تفعله مؤبشرات السوق والأسهم. 
ت كيف تجني آموالاً في أثناء فترات تصحيح السوق؟ 

أونيل: عادة ما يكون أكثر الأماكن أمانا خلال فترة تصحيح السوق هو الجلوس 
في صفوف المتفرجين محتفظًا بنقودك. لكن هناك إحصائية مثيرة للاهتمام 
بأن ۷۲ من الأسهم التي تحافظ على نمط ثابت عند القاع جيد خلال تصحيح 
I ORS‏ 

ولذاء على الرغم من أنك لا تريد أن تظل مستثمرًّا في أثناء تصحيح السوق؛ لأن 
ثلاتة أرباع أسهم النمو تتيع اتجاه السوق» فإنها إشارة قوية 3 لتراقب الأسهم التي 
تصمد في مواجهة هبوط السوق. 

سفسير: ما أكثر ما تعلمته من المضارب "جيسي ليفرمور"؟ 

أونيل: التهريم أو التوسيط لأعلى في السهم هو أحد المتاهج الرئيسية التي 
أتبعها. وما كان ""'ليفرمور" يعتيه هو آنك ترتبط بسهم شركة ما بأول عملية شراء 

لك» لكن إذا ارتفع السهم. فإنه يمكنك أن تشتري المزيد من الحصص فيه. 


سفسير: مادا عن اتجاهات السوق؟ 

أونيل: عتصر اتجاه السوق في نظام 0K4١ 811١۷‏ يساعد المستثمرين على رصد 
اتجاهات السوق المحورية. لا تستثمر في السوق الضعيفة؛ لأن الأسهم تعلق في 
تیار معاكس. لكن نظام CAN SM‏ يعمل على إدخالك سوقا جيدة ويیعث لكف 
بإشارات عندما يحين وقت الخروج منها. 


ستسير: هل هناك أي مؤشر اقتصادي معین تراقیه؟ 

أونيل: بدلا من النظر إلى المؤشرات الاقتصادية الفرديةء نحن ننظر إلى كيقية 
رد فعل السوق تجاه تلك المؤشرات. فعلى سبيل المثالء يمكن أن يكون تقرير 
الأجور الشهري محركا كبيرًا للسوق. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل 1۳4 


سفسير: ما الأشياء الأخرى التي يجب آن يقوم بها المستثمرون؟ 

اونيل: انجح إستراتيجية هي الإستراتيجية التي لها قواعد خائية من العوأاطضف. 
هذه هي الطريقة التي يتجنب بها المستثمر التعلق بسهم ما. يحتاج المستثمرون 
إلى خطة قوية لإدارة آي سيتاريوقد يطراً أمامهم. العواطف يمكن أن تعوق 
اصدار احکام سليمة. 

ستسیر: ما آهم درس تعلمته من " برنارد باروخ"؟ 

آونيل: لا تخف من بيع سهم مرتفع والاحتفاظ بأرباحك - كان "باروخ" يفعل ذلك 
سقسير: إذا كان عليك أن تختار ثلاثة دروس للمستثمرين» فما هذه الدروس؟ 
أونيل: تعلم القواعد. تعلم أن تقراً الرسوم البيانية. ادرس أخطاءك. 

سفسير: هل هناك قواعد أخرى تعلمتها ليست مذ كورة في كتابكف؟ 

أونيل: قمتا مؤخرا بتحديث الكتاب ليشمل أيضًا ٠٠٠١‏ سهم رابح فضي شكل الرسم 
البياني. هناك شيء قد يكون من الآهمية البالغة دراسته بالنسبة للمستتمرين. 
بمجرد أن تعتاد قراءة الرسوم البيانية ورؤية الأنماط التي تشبه الأسهم الرابحة 
الكبيرة» ستحسن من استثماراتكف. 


ولذا. لكي أجيب عن سؤالك بشأآن إضافة شيء جديد» هذا ليس نظامًا خاصًا 
بي» بل هو تحليل تاريخي يثبت كيف تحظى الأسهم بالأهمية والاهتمام وكيف 
يتم التعرف عليها وشراؤها من قبل المؤسسات. الأمر في الأساس هو مراقية 
إجراءات السوق هي أثتاء حدوثها باستخدام نظام C4١ S11١‏ كمرشد لك. 

وهذا لا يعني أن السوق ليست بها فروق دقيقة - ولهذا السبب نحن داثمًا 
ندرس الأسواق لرصد تلك الفروق الدقيقة. وهذا يعني - على سبيل المثال - أن 
ظروف السوق متفردة إلى حد ما كل عام» لكن القواعد العامة واحدة. 


سنسیر: هل تقوم بائتد اول في صناديق الاستثمار المتداولة؟ 


أونيل: نحن نضح بعض الميزات الجديدة في هذا المجال بسبب الاهتمام 
بصنادیق الاستتمار المتداولة. لكن آسهم النمو عادة ما تتفوق في اد اثھا على 
المناهج الاستثمارية الآخرى؛ ولن! فان نظام CAN SLIM‏ بعل دلیلا ممتارًا 


للاأسهم القردية. 


ما تعلمته من نظا م7۸1 CAN SZ‏ 


بعد أن تحدثت مع السيد "أونيل" ودراسة نظام C4۸ S1۲١‏ وضعت ۲٢‏ قاعدة. 


.١‏ يجب أن تكون لديك مجموعة من قواعد البيع والشراء ويجب أن تلتزم 
بها . 

.٣‏ يجب أن تحد من خسائرك بمقدار محدد مسبقا مشل ۷ أو ۸> أقل من 
السعر المدفوع في السهم (بالنسبة لي» تكون النسبة في العادة ۵ء 
ادرف خان رة مو فن جارد رة الان اقل من 
خا و کی وا ا 

۳. برغب معظم الأشخاص في شراء أسهم بسعر أقل» لكنهم في الغالب 
يسعون خلف الأسهم الخاسرة. بدلا من شراء اسهم متجهة إلى الهبوط. 
اشتر أسهمًا في طريقها للصعود. وعلى الرغم من أن هذا يعارض الطبيعة 
البشرية (الشراء بسعر عال والبيع بسعر أعلى) وآنك تدفع آكثرء فانك 
تحصل على اسهم ذات جودة أعلى. أن شدكك لس القراء بادخص سعر 
ا وھک اآدذئی سکوی کن ان دخ تشتري في الوقت المتاسب عتدما تسنح 
لك أفضل فرصة لانجاح. لماذا قشت تشتري أسهمًا آرياحها ضعيفة وسعرها 
يتراجع5 لا تشتر أسهمًا هابطة لمجرد آنها تبدو رخيصة. ""أونيل" لديه 
قول آخر مبتي على ابحاثه: الأسهم التي تسجل ارتفاعات جديدة عادة 
ما تزداد ارتفاعًاء بينما الأسهم التي تسجل انخفاضات جديدة عادة ما 
تزداد اتخفاضا. 


المستتشمران الأسطوريان: ویليام أونيل وجون يو جل ٤١‏ 


.٤‏ احرص على ألا تشتري سهمًا تجاوز - إلى حد كبير - نقطة شراثه 
المثاليةء وكن مستعدًا للبيع إذا بدا هذا السهم في إظهار علامات 
الضحكة اذا دل سوقا وسح تر بقدرة تصيح الس ر هوأن تتري 
سهم بالسعر المناسب بینما يخرج من نمط ثابت أو آي نمط رئيسي آخر 
على الرسم البياني. هذا السعر المناسب هو ما يسميه "أونيل" "نقطة 
محورية" أو نقطة الشراء المثالية. 

اشح كلف اسهم | ذا فاقف الحركة المهد ةة تكن ايحت بدلا مخ ذلك 

ا نمو أخری. 
شتر أسهمًا تقود مجالاتها أو قطاعاتها. اشتر خضل الأسهم. 
e‏ دو س ارا بمقدار ۷ أو ۸ أو 
يظهر إشارات تحذيرية أخرىء قم ببيعه. بعض الناس يفعلون العكس؛ 
حيث يبيعون أسهمهم الرابحة ويحتفظون بأسهمهم الخاسرة - وهذا 
خطاً عظيم . 

۸ اشتر آسهمًا دات ملكية مؤّسسية متزأيدة. 
بدلا من التوسيط للاأقل (شراء المزيد من حصص الأسهم الهابطة) . 
قم برفع المتوسط: إذا اأرتفح سعر السهم بعد شرائك المبدتي» ففكر في 
شرا الهزفك. 

.٠‏ عندما يكون هتاك الكثير من الضجة حول سهم ما ويحظى بتغطية في 
كل النشرات الإخباريةء فهذا في الغالب هو الوفت الذي يتعين عليك ان 

.١‏ الأرباح مهمة للغايةء والأرباح الإيجابية قد تجذب المشترين من مختلف 
المؤسسات. وهو بدوره قد يزيد سعر السهم. كلما كبرت الزيادةء كان 
ذلك 

.٣‏ اذااشتر يت سهمًا وارتقع بتسية تزيد على ٠‏ في أقل من ثلاثة أسابيعء 
اظ بد 4ا أسابيع على الأقل من تاريخ شرائك الأصلي له - 
إلا إذا بمث بإشارات بيع صريحة. مثل تلك الآسهم الرابحة هي الأسهم 
الت هكن أن کے مالا كرا من واا 


¥ 
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القضل العاشر 
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ر اسما دات سعر مکی 
- استخدم التحليلين الأساسي والقني. 
. إذا تباطاً معدل نمو آرباح الشركة أو مبيعاتهاء فهذه إشارة إلى الضعف. 
. احرص على آن تظل الخسائر صغيرةء واسمح بمكاسب كبيرة عندما 


يراهن بعض الناس على سهم يتشبثون به بشكل فيه عتاد إلى أن يخسروا 
كل آموالهم أو معظمها؛ لأنهم يرفضون التصرف وفق إشارات البيع أو 
عنتدما تكون السوق الآوسع تمر بفترة تصحيح. إذا تمكنت من قراءة 
الرسوم البيانيةء فإنه يمكنك تحديد توقيت دخولك السهم لزيادة فرص 
شراتاك بالسعر المثالي. حاول تحديد الوقت المتأاسب للبيح؛ فوهذا يزيد 
إلى حد كبير من فرص نتجأحك. 


. التنويع يبدو جيدًاء لكن "أونيل" يقول إن ستة أو سيعة أسهم كافية. 


ويعتمد العدد على كمية المال التي لديك لتستثمرها. وعلى القدر نفسه 
من الآهميةء كم عدد الأسهم التي يمكنك مراقبتها مراقبة فعالة؟ مفتاح 
التنويع الملائم هو ألا تمتلك عددًا كبيرًا للغاية من الأسهم وتفقد التحكم 
في قدرتك على تعقبها. 


نسبة السعر إلى الأرياح مكرر الربحية هي عادة جزء من أبحاٿث مستثمر 


القيمة. لكن الدراسات آظهرت أن معظم الآسهم الرابحة الكبيرة لديها 
مكرر ربحية عال قبل تحقيق زيادات كبيرة في أسعارها. 


. خلال السوق الهابطة,ء وامكث في مقاعد المتفرجين (أو بع على 


الكشوف)]. 

عندما تيداً الأسهم الرائدة في الترنح» راقب الوضع جيدًا. 

لا تشتر خلال مرور السوق بفترة تصحيح؛ لآن معظم الأسهم التي 
تخرج من القواعد أو تحاول إطلاق زيادات جديد ة خلال السوق الهابطة 
تجد صعوبة في الصعود. بيتما يفقد الآخرون الكثير من أموالهم في 
السوق الضعيفة» ابحث عن آقوى الأسهم التي تشكل آنماطا ثابحة قوية. 


المستثمران الأسطوريان: ويئيام أونيل وجون بوجل ۳ 


صعودي جدید للسوق. 

۳. فضي المراحل المتأخرة من السوق الصاعدة. حتى الأسهم القائدة في 
السوق تققد زخمها وتتهار. وقد يكون هذا اشارة تحذيرية تنذر بانتهاء 

٤‏ أظهر التاري OTe‏ المنتعشة تدوم من سنتين لأربع سنوات» 
وعادة ما تتبعها سوق هابطة أو ركود. 

.٥‏ انتبه دائمًا إلى السوق الكلية وما إذا كان صاعدة أم هابطة. 

.٠‏ رافقب مقد ار الهبوط وأالصعود عن فقرب. !ذا ارتفع السهم يمد ار هال 
فذهذه اإشارة أيجابية. وعلى النقيض . إذا هبط السهم هبوطا حادًایمقدار 
کییر» فهنه اشارة سلبية. 


تقدیم جون بوجل 


لدي مقاجاة أخرى؛ فلقد وافق "جون بوجل" أيضًا على التحدث إلي عن سوق 
الأسهم. 

"جون بوجل" هو مؤسس ورئيس مجلس الإدارة لشركة فانجارد جروب» والتي 
أسسها فضي عام ۱۹۷4. وهو أيضا مؤلف عشرة كت« The Little Book qin‏ 
Common Sense [vesting‏ 0 (دار نتشر وايلي ) و "07 C0110” Sense‏ 
Mutua] Fund‏ ( دار نشر وايلي). وهو مناصر بقوة للاستثمار طويل الأجل في 
صناديق الاستثمار المشتركة المرتبطة بائمؤشرات. 


سقسير: متى خطرت لك فكرة شراء أسهم المؤشرات لأول مرة۹ 

بوجل: يعود الآمر إلى عام ١١۱۹ء‏ عندما كنت فضي جامعة برنستون. فقد كتبت 
أطروحة التخرج عن مجال صناديق الاستثمار المشتركةء وقد قمت بفحص 
العديد من الصتاديق ودرست بياناتها. واستقتتجت من أبحاتي - التي أعترف 
بأنها كانت سطحية إلى حد ما - أنه من الصعب» إن لم يكن من المستحيل» 


E:‏ القصل العاشر 


بالنسية لصناديق الاستثمار المشتركة آن تتفوق باستمرار على مؤشرات السوق. 
ومن هنا بدأ الأمر بالنسية لي. 

سقسير: كيف آسست أول صتدوق مؤشرات فضي شركة فانجارد؟ 

بوجل: عندما تأسست فانجارد في عام ۱۹۷٤‏ كنا في موضع مثالي لتشكيل أول 
صتدوق مؤشرات في العالم. وقد الهمتى محال خرف عا ٤‏ في دورية 
جورنال أوف بورتفوليو مانجمقت كتيها عالم الاقتصاد "بول سامويلسون"» والذي 
کان آحد أعظم علماء الاقتصاد في القرن العشرين. وقد تحدى "بول" اق قشخص 
يجد "دليلاً دامقا" على أن المديرين النشطين يمكنهم هزيمة السوق» ونادى 
بإنشاء صندوق للمؤشرات. وضي عام ۱۹۷۵ء كان أول قرار كبير متعلق بالعمل 
لي في فانجارد هو تأسيس آول صتدوق استثمار مشت رك متعلق بالمؤشرات فضي 
العالم» وكان د. "سامويلسون" آكير الداعمين لي وقد عقب على ذلك بكتاية 
مقالة من أريع صفحات في مجلة نيوزويك ‏ والتي قال فيها إن الله قد استجاب 
لدعواته. وقد كان من المهم بالنسبة لي أن أحظى بهذا الدعم. 

سنسير : هل سار مجال صناديق الاستثمار المشتركة على خطاى؟ 

بوجل: ليس في اليداية. لقد كان هتاك ملصق منتشر في وول ستريت مكتوب عليه 
"صتاديق المؤشرات غير أمريكية" لم يفهم مجال الصناديق المشتركة لماذا 
يريد آي شخص أن يكون ذا مستوى متوسط. بالإضافة إلى أن معظم العاملين 
في المجال لم يكونوا يسعون إلى تفليل التكلفة على المستثمرين» بل كان هدفهم 
زيادة عائد ات شركات إدارة صناديق الاستثمار المشتركة من خلال جمع الأصول 
وزيادة الرسوم. ولم تبد ا صتاديق المؤشرات في النمو إلا بحلول تسعينيات القرن 
الماضي. 

سفأسير: لماذا يروقك ربط الصناديق بالمؤشرات؟ 

بوجل: صتادیق المؤشرات تلغي التفقات من النظام وتضمن حصول المستثمرين 
على حصتهم العادلة من عائد ات سوق الآسهم. هذا آمر بسیط» غير آنه قد يكون 
ممل ليعض الأشخاضص. 


سقسير: ما رآيك في صتاديق المؤشرات المتداولة في البورصة؟ 


المستئمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ۵ 


بوجل: لا عرف ما إذا كنت مواقا آم غير موافق عليها. إذا كنت ستشتري 
صندوق استٿمار متد اولا مٿل (500 VTI (Vanguard To- yÎ SPY (SPDR S&P‏ 
Stock Market ETF)‏ 1هt.‏ فليس هناك سيب يمتعك من الاستثمار طويل الأجل. 
تكافة الاحتة اظ بصت توق اسار مت د اول وها أطلى عليه صتدوق مؤشرات 
تقليدي هي تقريًا واحدة. الفرق أنه مع صتدوق الاستثمار المتداول»ء يمكتك أن 
تتد اول طوال اليوم» وهو ما لا يمكتك القيام به مح صتدوق مؤشرات تقليدي؛ ولذا 
يجب أن نطرح على أنفستا هذا السؤال: هل ذلك فرصة آم لعنة؟ آنا أقول إنها 
لعنة - فكرة التداول "طوال اليومء في الوقت الفعلي" هي فكرة سخيفة. 

سقسير: ما رأيك في صناديق الاستثمار المتداولة؟ 

بوجل: من حيث الأساس» صناديق الاستثمار المتد اولة التي لها قاعدة عريضة لا 
باس بها طالما أنك لا تتد اولها. لكنها يتم تداولها كثيرّا من قبل المؤسسات فضي 
الأسامسس. لكن المؤسسات لها طبيعة مختلفة؛ فهي عادة ما تضارب على تغيرات 
السوق وتريد تعرضًا مؤقتًا للسوق. في رأيي» صناديق الاستثمار المتداولة هي 
أعظم ابتكار تسويقي خاص بصناديق الاستثمار المشتركة في هذا القرنء لكنني 
شك فيما إذا كانت ابتكارًا استثماريًا جيدًا أم لا. من سوء الحظ أن العاملين 
ضفي مجال التسويق لا ييالون ما إذا كانت صتاديق الاستثمار المتداولة جيدة 
للمستثمرين أح لا 

سنسير: هل هناك مشكلات أخرى في صتاديق الاستثمار المتد اوئة؟ 

بوجل: إحدى المشكلات هي أن التناس يمكن أن ينتقلوا من التركيز على صتاديق 
استثمار متد اولة ذ ات قاعدة عريضة الى صناديق استثمار متداولة مضارية ذات 
مديونية تبلغ ثلاثة أضعاف. وآسمي هذا الآقلية المجنونة. فهناك الكثير من 
المخاطرةء وهي صناديق غير منوعة. صناديق الاستثمار المتداولة غير المتوعة 
واا ات اة نامخار ل اخ اا متها 

سفسير: أنت تؤمن ايمانًا قويًا بالاستثمار طويل الأجل. ماذا إذا رأيت سوقًا هابطة 
قادمة9 هل يجب أن تظل محتفظا بالأسهم؟ 


٤٦‏ القضل الاش 


بوجل: نعم . آولاء يجب أن تكون أسهمك منوعة تنويعًا جي دا وتخصيص أصولك 
يجب أن يكون صحيًا. 1٠‏ أسهمًا و٠٤‏ / سندات هونسبة جيدة للبدء من 
عتدها. إذا رآيت بوادر سوق هابطة. فعليك أن تخرج من السوق وهي في حانة 
ذروة.ء وتعمود عندما تصل إلى أدنى مستوى لها. لكني لا عرف أحدًا يستطيع أن 
يخبرك على وجه الدقة متى يحين موعد السوق الهابطة. وآنا بالتأكيد لا أستطيع 
أن آخبرك متیى ستتتهي. وهکذ ا مڪ أن کون مدا بکل تآکید . واحتمالات حدوث 
ذلك صغيرة للغايةء ما يحتم عليك الالتزام بخطة الاستثمار طويل الأمد. إنها 
انصيحة جيدة أن تخبرني متى أتخلص من الأسهم قبل السوق الهابطةء لكن هل 
يمكن آن تخبرني متى يحين وقت العودة5 أعتقد أن المستثمرين يجب أن يظلوا 
في مسارهم سواء كانت السوق هابطة آم لا. لا تحاول أن تكون أذ كى من السوق. 
ستسمير: مادا تقترح؟ 

بوجل: لاتبال كثيرا بالتقلبات اليومية لسوق الأسهم. إذا كانت لديك محفظة 
استثمارية منوعة ذات تكاليف منخفضةء فابق في مسارك. اجل» نت ریما ستکون 
محقا إذا خرجت من السوق وهو مرتفع وتعود عندما يصل لأدنى هبوط لهء لكنني لا 
أعرف شخصًا فعل ذلك في الواقعء ولا أعرف شخصًا يعرف شخصًا آخر فعل ذلك . 
قير لماذا يجب أن تيدأ الشخص بضتادىق المؤقر اش 

بوجل: إدا تخرجت في الجامعة واستطعت وضع مائتي دولار في صندوق مؤشرات› 
وهو الاختيار الوحيد ألذكي» ستتعلم كيف يعمل السوق» وستتعلم ما يحدث عندما 
ترتفضع وتهيط الاسعار.ء وستتعرف على حكمة إستراأتيجية الاستتمار طويل الاجل. 
لا تحاول أن تربط نفسك بالحالة الآنية للسوق» لكن التزم بإستراتيجية استثمار 
منضبطة طويلة الأمد. استتثمر ما يمكنك توضيره كل شهر. ولا تقلق بما تفعله 
الوق ل نوم عاد ما انی السو خائ فوط بمح دار ٥٠‏ یاب آنتایی 
بالذعر ويفكرون في الخروج؛ فتقودهم عواطفهم إلى الاتجاه الخطأ. لا تسقط 
ضي ذلك الفخء بل واصل الاستثمار كل شهر وحسب دون أن تقلق من الحركة الآنية 
لأسعار الأسهم. انظر وحسب إلى البيانات ربع الستوية» وعلى مدار عمر الاستثمار 
ستكون راضيًا بشكل كبير عن عاد اتك . وسترى آنك نجحت آکثر بكثیر من معظم 
الآأشخاص الآخرين الذين تركوا عواطفهم تستحوذ عليهم وتتال منهم۔ 
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سیر : هل يجب أن أبيع في وقت من الأوقات؟ 

بوجل: بالتدريج» عندما تد خل الثلاثينات والاريعيتات من العمر ولديك المزيد 
من المال على المحك» يجب أن تيدأ فضي تنويع بعض من أصولك في صناديق 
مؤشرات الأسهم. أنت تريد أن تغير توزيعك للأصول بشكل متدرج من خلال 
تقليل مركز أسهمك» وتعزز مركز ستنداتك. وعلى مر التاريخ تجلب صناديق 
مؤشرات الأسهم بوجه عام آرباخًا آعلى من صتاديق مؤشرات السندات» غير أن 
الحال لا تكون داكمًا كذلكف. 

سفسير: هل يجب على المستثمرين شراء الأسهم الفردية والاحتفاظ بها؟ 
بوجل: | ذا تت أحد مولأ الأفشخاصن المحظوظين التادرين الذين يعرقون 
كيف يختارون الأسهم الرأبحةء فيجب عليك يكل تآكيد أن تشتري آسهمًا جيدة 
وتنسى صناديق المؤشرات. لكني لا أعرف كيف تفعل ذلك . التاريخ واضح جدًا 
في مسألة أن ما نعتقد آنها سهم جيدة في الكثير من الحالات يبتضح آنها سهم 
كارثية. انظر إلى الأمر بهذه الطريقة: الناس يحبون المغامرة» والمستثمرون 
ليسوا استشتاءً. المنهجية في وول ستريت هي نفسها في لاس فيجاس. أنت تراهن 
على الأحمر. وآخرون يراهتون على الأسود. لكن على المدى الطويل» تريح صالة 
المراهتنات فقط. وول ستريت هو موزع الورق في المنتصف الذي لا يبالي بما 
تفعله طالما أنك تفعل شيعًا. 

سفنسير: ماذا عن المستثمرين الذين تعتقد أنه يمكنهم هزيمة السوق؟ 

بوجل: آولاء يجب أن تؤسس محفظة استثمار طويل الآجل بها مزيج ملائم من 
صناديق مؤشرات الآأسهم والستدات. هذا هو حساب أموالك الجدي.۔ هذا 
هو المال الذي تحتاج إليه للتقاعد» وهو یجب آن يکون من ٩۰‏ إلى ۹۵ من 
أصولك القابلة للاستثمار. من الممل جدا مراقبته»ء لكنه مهم عندما تكون 
جاهزا للتقاعد. خذ اله > الأخرى من أصولك واستخدمها ك "مال هزلي". وأنا 
أنصح بإنشاء حساب متفصل لمالك الهزلي» ويمكتك آن تقوم بالتد اول في ذلك 
الحساب فيما تريد. بعض الأشخاص لديهم غريزة المجازفةء وضي هذا الحساب 
بمكتك أن تقوم بتد اول الأسهم الفردية. يعد خمس ستوات» راجع عائد اتك وانظر 
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ما إذا كنت قد تغلبت بالفعل على السوق أم لا هل ضعلت ذلك أعتقد أن احتمال 
تحقيقكف ذلك لیس صفراء إنما ۱ او ۲ 


ستسير: لماذا لا يشتري الجميع صناديق المؤشرات؟ 

بوجل: فكرة صناديق المؤشرات معارضة للحدس بشكل ماء» وهي فكرة أنه لا 
يستطيع أحد أن يتقوق على المؤشرات بشكل مستمر. إذا قال لك بائع إنه يجب 
ا تة هرا صا دة اتش ات وان رة اتل فد كرون من ال 
مقاومة ذلك. لكنه لا يخبرك بأآن العديد من شركات الصتناديق النشطة تغير 
المديرين كثيرًا. عندما تدرج كل النفقات الإضافية التي تتكيدها كل الصناديق 
التي يديرها مديرون نشطون.» فما احتمالات تفوق مديري كل هذه الأصول على 
السوق؟ آنا لا أقول صفرّاء لكن ربما١ ./٠ , ٠٠٠‏ لكن مديري الأصول هم مسوقون 
عظماءء ولا يركزون إلا على الصناديق التي تتغلب على السوق. 

سفسير: ما نصيحتك الأخيرة؟ 

بوجل: على المدى الطويل» عاتد الاستثمار يحركه الاقتصاد. وليس العاطفة. 
تزداد قيمة الشركات مع الوقت من خلال مدفوعات الأرباح الموزعة ونمو 
المگاست المحققة. وغاى المدى الطويل جد اء غاد ات موق الأسهح داوف 
عاكدات الشركات. أما على المدى القصير. فيصعب التكهن بالنتيجة. تمسك 
بالاستثمار طويل الأجل» واستمتع بالعائدات التي تربحها الشركات الأمريكية 
وستستمر في ريحها. 


ساحرا ن آخران في وول ست ریت : 
وارن بافیت وبیتر لیتش 


"ويليام آونيل" و"جون بوجل" مستثمران معروفان» لكن هناك مستثمرين 
آخرین وصلا لمكانة أسطورية. الأول معروف لمعظم المستثمرين وهو "وارن 


بافیت". 
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وارن بافیت 
إذا سألت المستثمرين المحترضن عن اسم أعظم مستثمر على مر العصور. 
فسيقول معظمهم على الأرجح إنه الملياردير "وارن باضيت". وهو مشهور 
بكونه الرئيس التنفيذي لشركة بيركشير هاثاواي» وهي شركة تمتلك أو لديها 
استثمارات كبيرة في عدد من المشاريع التجاريةء منها شركات تأمين ودور 
تشر وشركات صتاعية. 

"بنيامين جراهام" - مؤلف كتابين كلاسيكيين قيمين عن الاستتمار 
Security Analy‏ والذي تم نشره لأول مرة في عام ۱۹۲4و Intel-‏ 
]nvestor‏ en1عiا.‏ کان صاحب تاثیر علی "باضت"' في آواگل حياته. وعمل 
"بافضيت" لدى "جراهام" لاحقا في شركة " جراهام" للسمسرة. فتعلم من 
الأستاذ كيفية إدارة المحافظ الاستثمارية واختيار الآسهم القيمة. 

آدخل ""باضيت" عد دا من التعديلات الناجحة على إستراتيجيات "جراهاح" 
الأصلية. وهو يستخدم القيمة الدفترية للسهم مكرر الربحية وعائدات الأرباح 
الموزعة. بالإضافة الى إجراءات أخرى لحساب القيمة العادلة للشركة. وهو 
يؤمن بشراء شركة بأقل من قيمتها والاحتفاظ بسهمها بصبر لآمد طويل. 

يمن "بافيت" إيمانًّا قويًا بشراء سهم الشركات البسيطة التي يمكن 
فهمها. ولهذا فقد تجنب الاستثمار في أسهم الإنترنت؛ لأآنه لم يستطع تحديد 
قيمتها الحقيقية. معظم شركات الإنترنت لديها القليل أو تنعدم لديها الأرباح 
ونسب سعر إلى أرباح مرتفعة. عندما كانت أسهم الإنترنت تتمتع بشعبية كبيرة 
(خلال تسعيتيات القرن الماضي) ء سخر العديد من المحترفين من "بافيت" 
لعدم استثماره في هذه الشركات. لكن بعد استقراء الأحداث» كان "بافيت" 
محشًاء وتجنب إخفاق أسهم الإنترنت۔ 

يعرف عن "بافيت" الأمانة والتحلي بحس الدعابة. وقد كان من أوائل 
من أشاروا إلى آنه يجب أن تحذر من الاستثمار في شركات تمارس آلاعيب 
محاسبية عندما تستخدم خيارات الأسهم لتعويض الموظفين۔ 

لقد حاول العديد من الأشخاص محاكاة الإستراتيجية الناجحة للاستثمار 
طويل الأجل الخاصة ب "بافيت". وهتاك العديد من الكتب الممتازة التي تم 
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بالنسبة للعديد من المستثمرين هو تعلم كيف تقيم مشروعا تجاريا - وهو شيء 
تعلم "باضيت" القيام به بعد أمد طويل من النجاح الاستتماري. 


المستتمر الأسطوري بيتر ليتش 
قام "بيتر ليتنش" بإدارة صندوق فيديليتي ماجلان الذي يلخ رآس ماله ملیارات 
الدولارات. والدي کان متوسط عائده السنوي ۲ A,‏ 3 تقريبًا علی مدار ما یبزید 
علی ٠‏ سنة. وهو أفضل رقم حققه مدير صندوق استٹمار مشترلی في التاريخ. 
وهذ! اد اساب وصول "'لیتش" لمكانة أسطورية. 

صاغ "'لیتش"' عبارة "'استثمر ضيما تعرفه"» وهي تشير إلى أن يستثمر 
الناس ي الشركات التي يعرطونيا . وهو يقترح آيضا آن يذهب ائتاس إلى المول 
أو مكان العمل ويلا حظوا ما يشتريه الناس والمتاجر التي يترددون عليها كثيرًا. 
وغال ان هده طريةة ممتازة لحصول المستتمرين على أفكار عن الأسهم. 

قام "'ليتنش" بتآليف ثلاثة كتب حققت أعلى المبيعات:.Ear1 Learn to‏ 
Beating the Street, One Up on Wall Street‏ . وتم نشرھا جمیعا من 
خلال دار نشر سایمو ن آند شوستر. يوصي "لینش" في کتبه بتجاهل حالات 
الارتقاع والانخفاض قصيرة الأمد للسوق والتركيز على إيجاد الشركات 
التناجحة ا5 عن المرجج ان المدی ا > 
شركة. ومن ثم !ذا ا CS en ll‏ + 
هتاک ارتباط طردي بنسبة SARS‏ 

بالتسية ل "'لينش". السر فضي أن تون مستا تاجخًا هو اليیحت عن 
E‏ ومتفوقة SS SR‏ 
التي لها وا ٠‏ وقد کان من اواقل TT‏ 
ودانکن دونتس وستوب آند شونيب. . وقد حققت أسهم الشركات الثلات جميعًا 
نتأئج جيد ة للغايةء وكانت مجزية لمستنثمريها. 
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معروف عن "ليتش" أنه يقوم بزيارة الشركات التي يمتلك أسهمها. فعلى 
سبيل المثال» كان يذهب إلى تجار السيارات لتفقد سياراتهم والشاحتات 
الصغيرة لمعرفة الشركات التي لديها أفضل منتجات. بالنسية ل "لينش". 
معرفضة سعر السهم ليست على قدر آهمية معرفة تاريخ الشركة ومعرفة 
أساسيات الشركة. 

ينظر "'لينش" نظرة قاتمة إلى هؤلاء الذين يستخدمون السوق للمقامرة 
والمضاربة. قال لي "لينش" في مقابلة: "السهم ليس ورفة يانصيب". 

وهو أيضًا لا يضع تنيؤات بشأن سوق الأسهم. يقول '"'لينش": ""أود لو أعرف 
ما سيحدث في المستقبل. بل في الواهعء لقد كنت أحاول معرفة ما سينشر في 
جريد ة وول ستريت جورنال في العام التالي على مدار الستوات الأربعين سنة 
الماضية. وكنت سأدفع دولارًا إضافيًا مقابل هذا. ليست لدي فذكرة عما سيقعله 
السوق على المدار السنة أو الستتين التاليتين". 

يتعامل '"'لينش" بتجاح مع فترات تصحيح السوق. بما في ذلك السوق 
الهابطةء عندما تهبط السوق يمقد ار ۲۰ إلى ./۲١‏ "إذا فهمت الشركات التي 
تمتلك أسهمًا فيها ومن مناضسيهاء فآنت في وضع متوازن» ولن تصاب بالذعر 
إذا هبط السوق وهبط السهم. أما إذا كنت لا تفهم ما تمتلكه ولا تفهم ما تقوم 
به الشركة وهبطت بمقدار النصض» فما الذي يجب عليك فعله؟ إذا لم تكن قد 
قمت بالأبحات اللازمةء فإنه يجدر بك الاتصال بالخط الساخن لأحد مراكز 
الدعم النفسي وتطلب منهم نصائح عن الاستثتمار". 

ووفقًا ل "لينش"» توجد داثمًّا فرص في السوق إذا < ت الوقت الكافي 
للبحث عنها. وهو يعتقد أنه يجب أن يتحلى الناس بفهم أساسي لكيفية عمل 
الأسهم» وهي نصيحة يجب أن تنقلها لأولادك. 


المضارب جيسي ليذرمور 

ډ ِء £ = 

يعد المضارب "جيسي ليفرمور" أسطورة أخرى من اأساطير وول سترت» والذي 
يعرف العديد من المستثمرين مناقيه. رؤيته للسوق مناقضة تماما لرؤية "وارن 
بافيت"' و"بيتر لينش". فبدلا من الاحتفاظ بالأسهم على المدى الطويلء قام 
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بالمضاربة على حركات الأسعار قصيرة المد للآسهم. كانت سوق الأسهم 
مثل الغفرب الجامح في أواخر القرن التاسع عشرء واستغل "'ليفرمور" عدم 
وجود قواعد وقوانين. ومع ذلك » فإن جوهر سوق الأسهم هو تقريبًا كما كان 
في عصر "'ليقرمور". 

ليس هناك شك في أن "جيسي ليقرمور" كان من أنجح مضاربي الأسهم . 
وعتدما كان لا يزال مراهقاء ترك "ليقرمور" المدرسة ليصيح "صبي 
البورصة" لشركة سمسرة أسهم (قبل أجهزة الكمبيوتر» كان صبيان البورصة 
يقومون بتحديث أسعار الأسهم والسندات يدويا على سبورة كبيرة). 

قصة حياة "'جيسي ليفرمور" والدروس التي تعلمها عن التداول يمكن 
إيجادها ضفي lüڊa Reminiscences of a Stock Operator‏ والذي تشر لاول 
مرة في عام ۱۹۲۲. وعلى الرغم من آنه قد تم تقدیم الكاتب على آنه ""إدوين 
لوضيفر". لكن الأغلبية تعتقد آن ''ليقرمور" هومن ألف الكتاب بتفسه. ولا يزال 
هذا الكتاب من أشهر وأقيم الكتب التي آلفت عن المضاربة في سوق الأسهم. 

يشتكي "ليفرمور" (متحدتا من خلال شخصية خيالية تسمى "لاري 
ليفينجستون") من كيف آنه ارتكب سلاسلة من الآخطاء التي كلفته آموالاء لكته 
لم يفقد كل امواله (في البداية) . كانت خسائره مؤلمةء لكنه تعلم منها. يقول 
"ليقرمور": "ليس هناك شيء مثل خسارة كل ما تملك هي الغالم اليماك ما 
يجب ألا تفعله. وعندما تعرف ما يجب ألا تفعله كي لا تخسر أموالاء تبدأً في 
تعلم ما يجب أن تقعله لتربح" 

بعد أن فلس '"'ليفرمور" تلاث مرات في أفل من ثلاث سنوات» توصل لهذه 
النصيحة: "يعد الإفلاس مؤّسسة تعليمية فعالة للغاية". وقال إنك لا تتعلم 
سوى القليل من الفائزين لأنهم يهتمون بآنقسهمء لكن الخاسرين يعلمونك 
دروسشًا تدوم لآخر العمر. المقتاح هو ألا ترتكب الخطأ نفسه مرتين. 

قضى "ليفرمور" الكثير من الوقت في التد اول في "مكاتب مضاربة غير 
قانونية" ( كانت مكاتب المضاربة غير القانونية عيارة عن شركات سمسرة 
غير مرخصهة تم وصفها على آتها "آوكار قمار")ء بادتًا باستثمار قدره خمسة 
دولارات عندما كان في الخامسة عشرة من العمرء وآصيح "'ليفرمور" نا جخًا 
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في تد اول الآسهم لدرجة آنه تم منعه من معظم مكاتب المضارية غير القانونية 
عتدما كان في العشرين من عمره. فكان مجبرًا على التنكر وأستخدام اسم 
مزيف ليقوح بالتداول. غير آن هذ! أعطاه الفرصة لمشاهدة كيف يتلاعب 
المضاربون الآخرون بالسوق. 

ويعهد ن درس السوق عن قرب اا نظام تداول تاجشا مبنياعلى قواعد. 
وبیتما کان "'لیفرمور" یزداد ثراءء کان يقوم بمعظم عملیات التد اول من مكتب 
سري متطور متصل بيورصة نيويورك عير األهاتف. 

معظم المال الذي جناه "'ليفرمور" جاء من بيع الأسهم على المكشوف 
(وكان مشهورا بتوجهه التشاؤمي تجاه السوق وهبوطها) . وقد اكتسب الكثير 
من الأعداء خلال حياته الملية بالتقليات» وكان كثيرًا ما يواجه معارضة 
من بعض أكثر القادة الماليين نقوذا في البلاد. ضع ضي حسبانك أن العديد 
التلاعب بالأسهم من خلال استخدام معلومات من داخل الشركة والترتيب 
صفقة بيع مربحة. عندما يرتفع األسهم. کان یبیع مرکزه على الفور باسلوب 
الدعاية الكاذبة التقليدي) . 

قال "'ليقرمور" في کتابه انه یعتقد آنه وجد سر الحياة التاجحة. وقد كان 
مجه ا للغاية لاكتقافه وهو ما عبر عنه قاگلا: "يعد قضاء ستوأت في وول 
ستریت وبعحد جني وخسارة المالايين من الدولارات رید أن أخيركف بهذا: لم 
يكن تفكيري هو ما جلب الكثير من الأموال لي. بل كان داتمًّا مراقبتي للوضع. 
هل فهمت ذلك؟ انتظاري ومراقيتي للوضع! ليست براعة على الإطلاق أن تكون 
تجربتهم تجربتي تمامًا. أي آنهم لم يجتوا أموالا حقيقية. المضاربون الذين 
بكونون على صسواب ويرافبون الوضع بانتظار الوقت المتاسب ليسوا كثيرين. 


وقد وجدت آن هذا من صعب الدروس التي يمكن تعلمها. لكن المتداول في 
اليورصة يمكنه أن يجني الكثير من الأموال عندما يدرك هذا" 

هتاك درس آخر يصعب على معظم الناس تعلمه وهو تقيل الخسائر. 
فالكثير من اناس لا يرغبون في بيع مراكز الأسهم التي تخسر آموالا. إليكف 
كيف تحدث "'ليغرمور" عن الأمر: "الخسارة لا تضايقنى أبدّا بعد أن أتقيلها. 
وأنساها بين ليلة وضحاها. لكن أن تكون مخطتًا وألا تتقبل الخساثر ضذلكى ما 
يوقع الضرر بالمال والروح". 

وكما تعرف بالقعلء شراء سهم استنادًا إلى نصيحة هوالخطا الأكثر 
شیوعًا یین المیتدتین. وحتی "'ليقرمور" گان سعدا مام نصائح الأصدقاء 
TE‏ التواياالحستةء وداشمًا ما أحزنته. کتب "ليفرمور": "نصاگح! لا 
لتقديمها". وهال أن التد اول بتاء على نصاتح کافه متات الألاف من الدولارات) 
خصوصًا نوعية النصائح التي يقدمها العابرون في الشارع. "أعرف من 
التجارب أنه لن يقدم لي آحد تنصيحة أو سلسلة من النصائح ستكسيتي آموالا 
أكثر من حكمي الخاص". 

الكثير من نجاح "ليفرمور" نابح من مراقبة الناس والأسهم الفردية 
والسوق بشكل عام (لقد كان من المفيد بحق امتلا كه ذاكرة فوتوغرافية) . 
اليك كيف لخص '"'ليفرمور" استراتيجيته المتعلقة بالتداول: '"لقد وحدت 
آن الخيرة يمكن أن تصبح ميزة ثابتة في هذه اللعية وأن الملا حظة تعطيك 
أفضل النتصاتح على الإطلاق". ووفق "'ليفرمور": '"حتى نشوب حرب عالمية 
لن يمنح سوق الأسهم من أن تکون سوقا صاعدة عندها تکون الأوضاع متجهة 
للصعود» ولا ت تكون سوقا هايطة عندما تكون الأوضاع متجهة للهبوط. كل ما 
يحتاج المضارب إلى معرضفته لجني الآموال هو كيفية تخمين الأوضاع". يزعم 
"'ليفرمور" أن دراسة الأوضاع العامة للسوق كانت أحد أعظم اكتشافاته. 

حقق "ليفرمور" أيضًا إنجارًا آخر عندما اكتشف قيمة اتباع اتجاه السوق. 
"من الواضح أن الشيء الذي يتعين عليك فعله هو أن تتفاءل في سوق صاعدة 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل 1e‏ 


أفهم ذلك الميدأً العام فهمًا دقيقا قبل أن أرى أن تطبيقه يعني في الحقيقية 
توقع الاحتمالات. لقد استغرق الأمر مني وقتًا طويلا قيل أن أقوم بالتد اول وضق 
تلك القاعدة". 

استخدم '"ليقرمور" عددّا من الطرق لبيع الأسهم وشراتها. وكانت إحدى 
هذه الطرق ان کر جرد آن يحقق السهم ارتفاعًا جديد! (وهوالأآمر الذي 
تعلمه "ویلیام آونیل" من "'لیفرمور") وهو ما قال "'لیفرمور" انه سیجلب له 
أرباخا بالتأكيد. 

كتب "ليفرمور": "لقد كنت أقول داثمَا إن الشراء في سوق صاعدة هو 
أكثر الطرق المريحة لشراء الأسهم. والآن المسألة الرئيسية لا تتعلق كثيرًا 
بشراء الأسهم بأرخص سعر ممكن أو البيع على المكشوف بأعلى الأسعارء لكن 
تتعلق بالبيع والشراء في الوقت المناسب. يضيف ''ليفرمور" قاتلا إنه عادة ما 
يشتري المزيد من السهم وهو يرتفع. وهو يسمي هذا "التهريم"ء وقد كان هذا 
مفتاح نجاحه في السوق. 

قام ليفرمور" كذلك بدراسة الأسعار للبحث عن إشارات تخص اتجاه 
السوق. "الأسعار - كما نعرف - إما آن تتحرك لأعلى أو لأسفل تبعًا للمقاومة 
التي تقابلها. لشرح الأمر بسهولةء ستقول إن الأسعار - مثل آي شيء آخر - 
تمضي في المسارات ذ ات المقاومة الأقل". 

وقد حذر "ليقرمور" من آنه على الرغم من أن طريقته تبدو سهلة التنفيذء 
فإنه يجب أن تأخذ حذرك داكمًا من دواضمك الفطرية: الخوف والأمل والطمع 
والآكثر أهمية الغرور. وعادة عندما تكون السوق غير متعاونةء كان "'ليفرمور" 
يأخذ إجازة. 

بعد وفت ليس بالطويل من جنيه وخسارته ثروته الرابعة التي بلغت مليون 
دولار (جتى أول مليون له وهو في سن الحادية والتلاتين)» دخل "ليفرمور" 
حجرة حجز القبعات في فتدق وأطلق النار على رأسه. وعلى الرغم من آنه 
جنى الملايين» وكان يمتلك عددًا من المتازل والزوارقء فإنه حين وافته المنية 
في سن الثالتة والستين» قيل إن ما كان يمتلكه قل من ٠١‏ آلاف دولار. 


والآنء ستدخل الجزء الآكثر تحديًا في الكتاب آلا وهو: التعرف على التحليل 
الأساسي والفتي. وسيساعدك هذا الجزء على تعلم كيفية استخد ام هذه الآدوات 


لتحديد متى تشتري سهما » وعلى القدر نفسه من الأهميةء متى تبيع. 


سوف تشتريها أو تبيعها 


هذا آمر جوهري: كيف 


تحلل الشركات؟ 


الآنء بعد أن تم إطلاعك على بعض إستراتيجيات جني الأموال» فآنت على 
الأرجح تريد أن تعرف ما الأسهم التي تختارهاء وكيفية تقييمها كي يمكنك القيام 
باستثمارات أفضل. هذا هو الفصل الذي سيساعدك على اختيار الأسهم وتقييمها 
باستخد ام التحليل الأساسي. وستبين لك القصول الأخرى في هذا القسم كيفية 
استخدام التحليل الفني لتقييم الأسهم. 

لنتظاهر بأنك طبيب تتعامل مع مريض جديد جاء لرؤيتك لإجراء فحص 
طبي شامل. نت ريما تيدآ بطرح آسئلة وتطلب من المريض أن يملا استمارة أو 
تسأل عن تاريخه الطبي وتسآل عما إذا كان أحد أضراد العائلة لديه آية مشاكل 
طبية. ستكون لديك على الأرجح قائمة مرجعية. إذا طبقت هذا الإعداد على سوق 
الأسهم. فهذا هو التحليل الأساسى. 

أنت ربما تأخذ مخططا كهرباتيًّا لقلب المريضس. ومن خلال النظر إلى 
المخطط الكهربائي للقلب» يمكنك تحديد المشكلات المحتملة أو خلو المريض 
من أمراض القلب. والنظر إلى المخطط الكهربائي لقلب المريض يشبه النظر 
الى رسم بياني في سوق الآسهم. وهذا يسمى التحليل الففي. 
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سآكون صادها معكم: ستكون هذه المفاهيم صعبة على اليبعض منكم» لكتها 
يا تتندرج ضمن أهم العوامل في تد اول الأسهم. فضي النهايةء إذا ققزت إلى 
السوق بحفنة من الأفكار عن الأسهم دون أن تعرف إذا كانت الأسهم ذات قيمة 
دة آم لاء فإنه يمكنك أن تخسر آموالا. 

يمكنك أيضا من خلال استخدام التحليل الأساسي أو الفني أن تجد أسهمكف 
اوم اسه التي رت ها بدا من عه اداي تانع ليون ا 
المعارف. إن تعلم كيفية تقييم الأسهم هو مهارة تستغرق وا طويلا لإتقانها 
ويجب أن تتعلمها. 

وكما ستكتشف. التحليلان الأساسي والفني هما فن آكثر منهما علمَّا. وعلى 
الرغم من آن الجميع ينظرون إلى البيانات نقسهاء فإن الجزء الصعب هو تفسير 
البيانات للتوصل إلى استنتاجات مفيدة. إليك شينًا آخر يجب أن تعرفه: حتى 
عندما تستخدم أفضل البرامج والأجهزة. ليس هناك ضمان بأنك ستکسبپ 
أموالا. 

أنت في الواقع أمام اختيارين: يمكنك أن تجري أبحادًا عن الشركة وأرباحها 
وميزانيتها؛ هذا هو التحليل الأساسي. أو يمكنك دراسة الأسعار وحجم التداول 
والنظر إلى مؤشرات السوق على الرسوم البيانية. هذا هو التحليل الفني (هناك 
اختيار ثالث وهو آن تترك الآخرين يقومون بالأمر نيابة عنك ). 

في رآييء يجب أن تستخدم كلتا الطريقتين لأن كلتيهما لها نقاط قوتها وكذلك 
نقاط ضعفها. ستصبح مستثمرًّا أفضل وأكثر معرفة عندما تستخدم التحليلين 
الآساسی واتقتی. 

والآنء لنيدأً التعرف على التحليل الأساسي۔ 


فهم التحليل الأساسي 


السؤال الآكثر شيوعًا الذي يطرحه المبتدئون: كيف أجد الأسهم المناسية 
للشراء؟ هذا سؤال وجيه ا !دا کتت ممن يشترون الأسهم بانتظار صعودها 


هذا آمر جوهري: كيف تحلل الشركات؟ ٦١‏ 


أذ اتخذة اخا ر اسا فاك امال كير بان هبط السهه. وسر اموا 
على الأرجح. 

كيف يختار الناس الأسهم التي يشترونها؟ يعد استخد ام التحليل الأساسي 
احدی أكثر الطرق شيوعًا. والتحليل الأساسي هو دراسة البياتات الرئيسية التي 
تؤتر في المؤسسة. بعيارة آخرىء» أنت تتعلم كل شيء يمكنك تعلمه عن سلامة 
الشركة التي تصىدر السهم. 
الموازنةء وتنظر في نسبة السعر إلى الأرباح (مكرر الربحية) . على الرغم من أن 


هناك الكثير من البيانات التي يتعين فحصهاء أنا أختار البيانات الأكثر أهمية 
التي تحتاج لفهمها وتحليلها. 


قد يجد البعض منكم أن التحليل الأساسي هو كل ما تحتاج إليه لتكون 
مستثمرًا ناجسًا. ففي النهاية. ساهم فهم وتطبيق التحليل الأساسي للأسهم في 
جعل المستثمر " وارن بافيت" مليارديرًا ( بالإضاهة إلى القرارات الاستثمارية 
الحكيمة الأخرى) . 

بالإضافة إلى ذلك استخدم المديرون التاجحون لصتاديق الاستتمار 
المشتركة التحليل الأساسي للعثور على أسهم ذات جودة عالية تباع بأسعار 
مناسبة. إذا أردت التعمرف على سوق الأسهم. فإنه يجب أن تتحلى على الأقل 
بفهم رئيسي للتحليل الأساسي؛ ولذاء فدرأسته جديرة بوقتك . 


ملحوظة: يمكتك إيجاد تحليلات أساسيات الشركة على مواقع إلكترونية متها على 
سبيل المتال لا ائلحصر Bloonb€eIg‏ و„ Briefing.com‏ و Investor $ Busi-‏ 
ness daily’‏ ۾ Google Finance sg Yahoo! Finance g Market watch‏ . 
بمكنك أيضا إيجاد معلومات آساسية عن الشركات على الموقع الإلكتروني لشركة 
السمسرة التي تتعامل معهاء لكن اقرا أيضا التقارير الستوية وربع السنوية للشركة. 
وهفي حال تمكتك من ذلك» قم بالاطلاع على تقارير 10-@Q‏ (وهوتقرير شامل عن 
اراء الشركة يرسل كل عام إلى هيئة الأوراق الملية والبورصات الأمريكية) لأنها 
اتحتوي على معلومات لا توجد عادة في مكان اخر. 
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هذه البیانات إذا كنت تتوقم oS ut‏ 
مبالغ في قيمته لتييعه. 


تلمیسح: کو مرکا أن العديد من الا قاض بمن في ذلك مديرو الأموال 
المحترفون الذي يتقأاضون ميالغ طائلةء يقضون كل يوم عمل في 
استخد ام التحليل الأساسي. ومع ذلك فمعظم المحترفين لا يتغلبون 
على المؤشرات الأساسية للسوق کل عام. وآنت کمیتدئء حتی إذا لم 
يكن لديك الوقت لدراسة التحليل الأساسي» آنت في احتياج حقيقي 
لتعلم الأساسيات. فلنبدآ! 


التحليل الأساسي : نظرة عامة 


عندما تشتري سهمًا استنادًا إلى تحليل آساسي» فأنت لا تقتري ورقة. بل قشتري 
جزء۶ا من مؤسسة. إذا كنت ستشتري سهمًاء فانه يجب آن تجمع آكبر عدد ممكن 
من المعلومات عن الشركة. هذا هو جوهر التحليل الأساسي: أنت تدرس الشركة 
لتقرر ما إذا كاتت تستحق الاستثمار فيها مقارنة بكل الأسهم الأخرى. 

العديد من العوامل (مثل أصول الشركة وخصومها وأرباحها ومقدار الدين) 
يمكن إيجادها في بيان الميزانيةء وهي تقرير مالي مختصر للمؤسسة ستتم 
متاقشته بعد قليل. آنت تآمل من خلال التحليل الأساسي أن تجد الأسهم التي 
توفر لك أفضل فرصة لتحقيق أرباح. أنت تريد شراء السهم الذي يكون سعره 
معقولا مخارنة بارا حة = وهو ها بطلق حلية المحلون الأساسيون القيمة اكا دة 
ملحوظة: تحديد القيمة العادلة للسهم يتطلب خبرة ومهارة. 

التحليل الأساسي هو طريةة رائجة لتحديد ما إذا كان السهم صفقة شراء 
رابحة آم من الأفضل عدم شرائه. إذا قمتَ بما هو مطلوب ودرست عن قرب 
جميع جوانب المؤسسةء وإذا كان تحليلك صحيًاء فستتم مكافأتك بسعر أعلى 
للسهم (لكن ليس هناك ضمانات بذلك). 


هذا أمر جوهري: کیف تحال الشرکات؟ 1۳ 


ضح في حسبانك أن التحليل الأساسي ما هو إلا آداة لمساعدتك على إيجاد 
وتقييم الأسهم التي تقدم قيمة جيدة. فمثل آي شيء له علاقة بسوق الآسهم. 
مجرد استخدامك التحليل الأساسي لا يعني أنك ستجني الكثير من المال فضي 
السوق. لكنه مع ذلك يعني آنه في المتوسط.» ستمتلك أسهمًا عالية الجودةء وهذا 
يعني آن فرص نجاحك أعلى من المتوسط. كلما زادت الطرق التي تتعلمهاء كان 
ذلك أفضل. هذا آيضّا سيعطيك الفرصة لتحدد ما إذا كان التحليل الأساسي 
مناسبًا لك 


المفاهيم خلف التحليل الأساسي 


لكى تيد ا التحليل الأساسى» لتلق تظرة على يعض الجواتب الأساسية وراء هذا 
الأسلوب- 


تعرف على التنشاط التجاري لشركة 


أول شيء يجب على المستثمر تحديده عند استخدام التحليل الأساسي هو 
المجال الذي سيستتمر فيه. إذا كنا وسط حالة ركود عندما تكون الوظائف نادرة 
والناس يجاهدون كي يبقو! بعيدا عن الاستد انةء فربما تبحث عن مجالات مقاومة 
للركود مثل الأطعمة والنفط وبيع التجزئة. عتدما يخرج اليلد من الركود وتصبح 
الوظائف وفيرةء فربما تبحث عن المجالات النامية والمتوسعة متل التكنولوجيا. 
أنت تريد إيجاد شركات تقود السوق إلى أعلى. 

هناك طريقة أخرى للحصول على أفكار عن الأسهم وإيجاد شركات جيدة 
وهي الذهاب إلى المراكز التجارية. وكما تعمرف» حصل "بيتر لينش" على 
الكثير من أفضكاره المتعلقة بالأسهم من خلال مراقية الأماكن التي يتسوق فيها 
الأطفال. إذا ذھبت إلی المولء وکانت متاجر جاب أو آبل أو سیرز آو ستاریکس 
مليئة بالمتسوقين» فراقب ما إذا كانوا يخرجون بحقائب آم يغادرون فارغي 
الأيدي. هذا سيعطيك لمحة عما إذا كانت هذه المتاجر تجني أموالا. يمكنك 


يضلا التحدث مع مدير المتجر أو الموظفين أو العملاء من أجل الحصول على 
أشارات إضافية. وابحتث كذزلك عن المجالات التجارية المثيرة الجديدة. هذه 
إحدى أفضل الطرق لاكتشاف قصص نجاح مستقبلية في المراحل الأولية (فكر 
في المستثمرين الأوائل في مايكروسوفت وهوم ديبوت وماكدونالدز) . 
هذا لا يعني أن تهرع وتشتري أسهمًا في إحدى هذه الشركات. ولا يعني أيضا 
أنه يجب أن تكون كل أسهمك في قطاع بيع التجزئة. ومع ذلك» يمكنك استخداح 
التحليل الأساسي لمعرفة كل شيء يمكتك معرفته عن الشركة. يمكنك أيضا 
قخراءة التقرير الستوي والاتصال بإدارة علاقات المستثمرين للاستفسار عن 
الحزم الاستثمارية والدخول على موقع الشركة للبحتث عن معلومات إضافية. 
ملحوظة: الكثير من هذه الأشياء عبارة عن مواد تسويقية ستعطيك معلومات 
مفيدة بسيطة. وستتعلم فضي وقت لاحق كيفية إيجاد المعلومات المهمة متثل 
المبيعات ونتاكج العائدات. وستكون فائدة هذا كبر بكثير من قراءة دعاية 
المييعأت. 
الخلاصة: أنت لا تريد استثمار أية أموال في سهم دون فهم عمل الشركة وتكوين 
رآي عن النجاح المستقبلي لعمله ونشاطها. ومن الناحية المتاليةء سيكون عمل 
الشركة بسيطًا ومفهومًا مع تطلعات جيدة على المدى البعيد. قم كذلك بمقارنة 
الشركة بمتافسيهاء وكن منتبهاأ على تحو خاص للمنافسين الجدد التاجحين. 
بالإضافة إلى إيجاد الشركات لتستثمر فيهاء يجب أيضا أن تنظر إلى شركات فضي 
مجالات مربحة مثل التكتولوجيا المستحضرات الدوائية والطب الحيوي والبيع 
بالتجزئةء ثم ابحث عن بيانات الشركات الرائدة في تلك القطاعات وحلل هذه 


البيانات. 
تعریکقے الشركة الراتدة 


الأقوى من متافسيها وتحقق آرياخا أعلى منهم. لنقل إنك تريد الاستثمار في 
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فطاع البح مالتجزةة لاك تكد ( بعد | جراقف أبحائا مان أن الاس سد فى 
إلى المتاجر التي تقدم خصومات. 

ما المتاجر التي تتبادر ألى ذهنك؟ وول مارت؟ هوم ديبوت؟ تأرجت؟ لويس؟ 
أصبت. اختر المتاجر المعترف بها كعلامة تجارية» والتي تقدم دعاية ضخمة. 
وتسمى هذه الش ر كات رواد المجال. اذا كان الناس بشترون منتجات الشركةء 
فإن أرياحها سترتفع» وهوما بب حتمًا في ارتفاع سعر السهم. ولكي تجد 
رواد المجال» تحت اج للبحث عن الشركات التي تحقق قق مبیعات أرياخا أعلى مع 
القليل من الديّن أو لا ديّن على الإطلاق. وابحث أيضا عن الشركات الأحدث التي 
لم تمتلك بعد متا جر ضفي جميع أنحاء البلاد. إذاوجدت مشروعًا ناميا وناجخًا 
فضي هذه المرحلة المبكرةء فقد تكتشف فرصة نمو عظيمة. لكن للاسف ليست 
ا الصغرى تتوسعء وبعضها يختفي؛ ولذا يجب أن تجري الأبحاٿ 
اللازمة. تقيم الجريدة المالية إنفستورز بيزنس ديلي قوة السعر التسبية للسهم 
في المجالات الرائدة وتمطيهم درجة بين ١‏ و٠٠‏ . قوة السعر التسبية التي تحصل 
على أعلى من ٩٠‏ تعتير ممتازة (ملحوظة: تقارن القوة النسبية للسعر أداء سعر 
السهم على مدار الاثني عشر شهرًا التالية مع الأسهم الأخرى في قاعدة بيانات 
انفستورز بيزنس ديلي) . 

بمکت آبضنا ایجاد معلومات عن رواد المجال ۈي Value Line Investmen!‏ 
رع S٣۷‏ والذي يمكن إيجاده في المكتبة العامة أو على الإنترنت مع اشتراكف 
مدفوع. (تحتوي دورية alue Line Investment Survey‏ على الکثیر من 
المعلومات عن الأسهم الفردية مذكورة بإيجاز على صفحة واحدة. يمكنك أن 
تجد كل المعلومات الأساسية تقريبًا التي تحتاج لمعرفتها في هذه الدورية). 


تحدت إلى الماديبرين 


الكتير من المستتمرين الكبار التابعين لمؤسسات الذين يستخدمون التحليل 
الآأساسيء» يتحدتون إلى الرؤساء التتقيذيين ومديري الشركات لأخذ فكرة عن 


الرؤساء التنفيذيينء يمكنهم السؤال عن كيفية سير العمل وأين تتفق الشركة 
آموالها ومن هم متاضسوها. وهذا يمكن أن يسهم في تقديم أفكار متعمقة عن 
الشركة 

ونظرًا لأن مديري الصناديق الاحتراضيين يمتلكون ( أو قد يشترون) ملايين 
الآسهم في الشركة. فهم على اتصال بالادارة العليا. ويرغب المحترفون في 
الاستثمارفي شركات بها مديرون مجددون ذوو خبرة يمتلكون رؤية للمستقبلء 
ويحاولون تجتب الشركات ذات الديون العالية جدًاء والتي تخسر السباق آمام 
مناضسيهاء ولها خصوم أخرى (مثل الدعاوى القضائية) قد تؤثر على المكاسب. 

وكمستثمر فردي» من المستيعد إلى حد كبير أن تستطيع الجلوس مع الرئيس 
التنفيذي آو الإدارة العليا لتحتسي معه مشروبًا أو تلعب معه الجولف وتحاول 
معرفة ما يحدث في الشركة بالضيط. وحتى إذا استطعت ذلك فإنني أشك في 
أن الرئيس التنفيذي سيقول آي شيء سلبي عن الشركة. في الواقعء هذا هو السبب 
في أن المقابلات مع المديرين تكون مثيرة للجدل بعض الشيء. في الواقع. بعض 
المستثمرين التابعين لمؤسسات يفضلون دراسة بيان الميزانية على التحدث مح 


راقب المطلعين على دواخل الشركة 


وفقًا لهيئة الأوراق المالية للبورصات الأمريكية» موظفو ومديرو الشركة المطلعون 
على معلومات متصلة بحقوق الملكية. والأشخاص الذين يمتلكون آكثر من 
٠‏ من أسهم الشركة يتم اعتيارهم مطلعين على دواخل أمور الشركة. 
يمكنك أن تحصل على إشارات عن كيفية أداء السهم من خلال التظر في 
ما إذا كان المطلعون على دواخل أمور الشركة يشترون آو يبيعون الأسهم في 
شركاتهم. من إحدى الطرق التي تعرف بها ما يقوم به المطلعون على الأمور 
الداخلية للشركات أن تلقي نظرة على المواقع المالية. آلق نظرة أيضا على موقع 
هيئة الأوراق المالية والبورصة 0۷ع.٥ءW.5 W۷‏ . والذي يدير قاعدة بيانات نظام 
تحليل واستعادة جمح البيانات الإلكترونية. وهي تحتوي على الكثير من الوثائق 
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المالية المهمة عن إجراءات المطلعين على دواخل آمور الشركة. 

نشا بعض المستثمرين العديد من الإستراتيجيات التي تتضمن تقليد 
المطلعين على دواخل الشركة. فعلى آية حالء المطلعون على دواخل الشركة هم 
"بالتآكيد" آكثر علمًا من الآخرين بالتوقعات المستقبلية للشركة. على الجانب 
الآخرء هناك مشكلات في تعقب صفقات المطاعين على الآمور الداخلية للشركةء 
فهم أحيانا يشترون آو يبيعون لأسياب شخصية ليس لها علاقة بما يحدث فضي 
الشركة. بالإضافة إلى أنه نظرًا لطبيعة الطريقة التي يتم بها رفع تقارير عن 
صفقات المطلعين على الأمور الداخلية للشركةء فأنت قد لا تعرف ما يفعلونه إلا 
بعد فوات الأوان ( أحيانا تتأخر التقارير المتعلقة بالمطلعين على الأمور الداخلية 
للشركة لمدة تصل لثلاثة أشهر". 


بيان الميزاتية ؛: كيف يسير عمل الشركة ؟ 


بيان الميزانية هو تقرير عن الحالة المالية لشركة ماء بما في ذلك أشياء لا تروق 
أحدا سوى المحاسب. ومع ذلك. لكي تفهم بشكل حقيةي الشركة التي تخطط 
للاستثمار فيهاء يجب آن تدرس ميزانيتها. يخبرك بيان الميزانية بأآداء الشركة 
منذ أول عام لها في عائم الأعمال. 

غالبا ما يشتري الكثير من الناس الأسهم دون أن يأخذوا الوقت الكافي في 
فراءة بيان الميزانية. تذكر هذا: يجب ألا تستثمر آلاف الدولارات في شركة إلا 
اذا كنت تعرف بضع حقائق عنهاء مثل مقد ار أرباحها ومقدار نفقاتها ومقدار ما 
تمتلكه. أنت تحتاج أيضًا إلى مقارنة هذه الأرقام مع منافسيها. هذا هو المغزى 
من التحليل الأساسي: إيجاد أفضضل الشركات أو إحدى أفضل الشركات. عندما 
تتمرف على حقيقة أرياح الشركة ونفقاتها وديونهاء ستكون لديك فكرة أفقضل عما 
اذا كان يجب أن تشتري أسهمًا فيها آم لا. 

يوجد بيان الميزانية في آخر تقرير الشركة الستوي. لنلق نظرة على بعض 
بنود بيان الميزانية (والتي بالتآكيد تضم كل شيء) . 


u‏ الفصل الحادي عشر 


.١‏ الآصول(ما تمتلكه الشركة مثل النقد والممتلكات والمعدات والعقارات 
والحسابات المدينة) . 

۲. الخصومح (ماتدين به الشركة مثل الأرباح الموزعة المعلنة وغير 
المدطفوعة وحسابات الدائتين) . 

.٣‏ ملكية حاملي الأسهم» أو صافي القيمة (الأصول مطروح منها 
المديونيات ). 


ويعيارة بسيطة.ء بيان الميزانية هو قاثمة بكل شيء تمتلكه الشركة وكل شيء 
تدين به. وهذا يعطي حامل الأسهم لمحة سريعة عن الشئُون المالية للشركة. 
وأفخضل طريةة لدراسة بيان الميزانية هي أن تقارته ببيانات الميزانية الخاصة 
بشركات أخرى في المجال نفسه. بالإضافة إلى آنه يجب أن تنظر في بيانات 
الميزانية الخاصة بالأعوام السابقة لتحصل على فكرة عن كيف كان أداء الشركة 
في الماضي وكيف سيكون أداؤّها في المستقيل. 

طالما آن الشركة لا تخفي ديتا آو خصومًا (وهو شيء لن تعرفه في البداية) ء 
فإن بيان الميزانية يعطيك لمحة عن وضعها المالي. ومع ذلك » فإنقراءة الميزانية 
تتطلب مهارة. لأن بعض الشركات (التوع الذي لا ترخب في شراء أسهمه) تخفي 
تاوا دوا فی عن قات کی ااا کی اذا کت م ااا 
فالتزم بالتعامل مع الشركات المعروفضة التي تدفع آرباخًا موزعة ومدرجة ضي 
البورصات الرثيسية. فمن المستبعد (لكنه ممكن) أن تخفي هذه الشركات 
الديون أو الخصوح. 

على سپيل المتال. القليل من المستتمرين ذوي الخبرة فقط هم من يعرقون 
أن بيانات ميزانية الشركات الفاشلة ليست منطقية. في كثير من الأحيان تعطي 
الإدارة العليا بعض هذه الشركات معلومات غير صحيحة للفاية عن الوضعح المالي 
الحقيقي. وعندما تكتشف أن شركة في طريةها لللإفلاسسء فعادة ما يكون ذلك 
بعد فوات الأوان (هذا أكثر شيوعًا مع الأسهم زهيدة السعرء لكن في الحقيقة أية 
شركة يمکن أن تفلس) . 
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اليك نصيحة حكيمة من "وران بافيت": وهى أنه كان لا يستثمر أبدّا فى شركة 
لايفهم كيف د دو ار اھا ودا ۱۹ کچ مر کا نهان دة کین رة ا 
لأرياحهاء حتى بعد دراسة بيان الميزانية الخاص بهاء فاستثمر أموالك فى مكان 
آ 
تز .م 
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إذا كان بيان الميزانية يعرفك على وضع الشركة منذ عامها الأولء فإن بيان 
الدخل يخبرك بالعام الحالي للشركة. فهو يحتوي على الكثير من المعلومات 
المقيدة مثل مبيعات الشركة ونفقات التشغيل والأرباح. 

يذكر في السطر الأول من بيان الدخل مبيعات الشركة أو إيراداتها. انظر 
لترى ما إذا كانت أرباح الشركة وإيراداتها تتزايدان بالمقارنة مع أرباح وإيرادات 
الستين الماضية. على سییل المتالء ذا كتت مستكمر تمو فابجحث عن الشركات 
التي تتزايد أرياحها بمقدار >٠١‏ أو أكثر كل عام. 

الفسم التالي من بيان الد خل يقدم لك نفقات التشغيل» وهذه هي نفقات سير 
القيام بالعمل مشل الرواتب والدعاية وتدريب الموظفين وشراء أجهزة كمبيوتر 
جديدةء إلخ. وهناك في العادة أيضًا سطر للاأبحاث والتطوير. وهو تكلفة التطوير 
والاستثمار في متتجات جديدة. 

الأقساح التلاثة التالية من بيان الدخل تصف دخل الشركة. هل تساءلت يومًا 
من أين جاءت عبارة "المحصلة النهائية"5 هذه العيارة تشير إلى صافي دخل 
الشركة (والتي هي المحصلة النهائية لبيان الدخل). بعد دفع كل النفقات. ما 
مقدار المال الذي جنته الشركة هذا هو صافي الدخل. 


التقري ر الستوي 


بالنسبة للكثير من الناس» ليس هنالى ما هو آكثر مملا من التقرير السنوي الذي 
تصدره كل شركة تطرح أسهمهما للتداول العام. عادة ما تكون هذه التقارير 
طويلة - أحيادًا ٠‏ صفحة أو أكثر - وتحتوي على وثائق مالية مهمة مثل بيان 


الميزانية وبيان الدخل. وتحتوي أيضا على معلومات متعاقة بإستراتيجية نمو 
الشركة وخطط الدعاية والتسويق وأستراتيجية المبيعات وأية مخاطر محتملة 
يمكن أن تؤثر على الشركة. 

وعادة ما يكون هتاك خطاب من الرئيس التنفيذي عن الخطوات التي يتخذها 
لزيادة أرباح الشركةء وكيف كان أداء الشركةء وإستراتيجيات العمل. من السهل 
أن تستغرق قراءة التقرير كاملا منك اليوم بطوله إذا لم تكن محاسبًا أو محاميًا. 
بالإضافة إلى أنه يحتوي في العادة على تفاهات العلاقات العأامة. ولقد تعلم 
المحترهفون الخبراء كيف يركزون فقط على المعلومات الموجودة في التقرير التي 
يعتقدون آهميتها ويتجاهلون الباقي. معرفة البنود المهمة تتطلب خيرة معينة. 
تلميح: المكاسب والعائدات هي أول البتود التي يجب دراستها. 

تميل كل الشركات تقريبًا إلى إبراز الجوانب الإيجابية من عملها في حين تقلل 
من الجانب السلبية إلى أقصى حد ممكن. يمكن العثور على الكثير من المعلومات 
المهمة في الحواشي؛ فهذا هو المكان الذي قد تتعرف فيه على المخاطر المحتماة 
والقضايا القانونية الجارية وصشكلات أخرى. كلما زادت المعلومات السلبية في 
الحواشي» وجب أن يزداد حذرك. فهذا إشارة تحذيرية تقبهك إلى ما إذا كانت 
الشركة تبدو آنها تخفي معلومات سلبية. 


ملحوظة : الشركات ألمشهورة دات بیانات الميزانية القوية لا تخقي عاد ة معلومات 
سلبية في مذكرة الشروط والأحكام الخاصة بها. 


على الرغم من أن قراءة التقرير السنوي بالكامل تستفرق وهتّاء فإن قهم 
المكان الذي تضع في نقودك هو أمر جدير ببذل الجهد. إذا كنت مستثمرًا طويل 
الأجل. فأنست تحتاج لمعرفة ما إذا كانت الشركة تجتي آموالا أم لاء وما إذا كان 
دينها يزداد آم يقل» وما إذا كانت الإدارة لديها خطة عمل ناجحة. 


ولذاء لم يعد التقرير السنوي أمرّا أساسيًا كما كان في الماضي. ومع ذلك إذا 
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كنت تستثمر مالا في شركة تجارية. فأنا أنصحك بان تجري أيحاثا عن الشركة 
تتضمن فهم محتويات البيان الستوي الخاص بها. 


ملحوظة: بمجرد آن تشتري أسهم الشركةء سترسل شركة السمسرة التي تتعامل 
معها تقرير الشركة السنوي إليك تلقايًا. وحتى إذا لم تكن تملك أسهمًاء يمكنك 
الاتصال بالشركة (علاقات المستثمرين) واطلب نسخة مجانية من التقرير 
السنوي. 

والآن» بعد آن تعرفت على طرق تحليل الشركات. لنقم بالخطوة التالية. 
ستتعرف في الفصل القادم على الآدوات التي يستخدمها المحللون الأساسيون 
قبل شراء الأسهم أو بيعها. 


الآدوات والآساليب 


يستخدم المحللون الأساسيون عددًا من الآدوات لتقييم ومقارنة أسهم أنواع 
مختلفة من الشركات. فعلى كل حالء قبل أن قشتري سهمًاء نت تحتاج للتأكد 
من أن الشركة عالية الجودة والقيمة. والمستثمرون الذين يستخدمون التحليل 
الأساسسي بشكل رئيسي لاختيار الأسهم عادة ما يستخدمون مجموعة مختلفة من 
الأدوات لتحديد الأسهم التي يختارونها. وعلى الرغم من وجود العشرات من 
المؤشرات والنسب الأساسية.ء أقدم لك الأكثر آهمية من بينها. 

فعلى سبيل المثال» من أفيد المعلومات المتعلقة بالتحليل الأساسي هي ربح 
السهم الوا حد والذي يرمز له اختصارًا ب ۴۲8 (ربحية السهم). 


ريح السهم الواحد: إحدى طرق اختيار 
السهم الجيد 


مهما کان تعتقده عن جودة المؤسسة أو مقدار حبك لمديريهاء إذا لم تكن 
الشركة تجني أرباخاء أو إذا كانت لا تجني ما هو كاف لإرضاء وول ستريت؛ 


Y۳ 


¥6 القضل آلگانی عشر 


مهم للغاية. يمكتك إيجاد هذه المعلومات في آخر بيان الدخل للشركةء تحت بند 
الضرائب على عدد الأسهم القائمة للشركة) . 

E SL 
المتوةم أن قفرت انقین: وا او الذي قد تفكر في شرائه.‎ 
ملحوظة: فشابین لاف لاحقا کیض يقدر المحترطون الأرياح المستقبلية).‎ ( 

من حسن الحظ أنه يمكتك أن تعثر ويسرعة على آخر ريح للسهم الواحد في 
عدد من المواقع المالية aثJ Yahoo! Fiance‏ و Marketwatch‏ و Google‏ 
۴i2 8€‏ أو فى ية دوریات متل بارونز أو وول ستريت جورنال. الصحيفة المالية 
إنفيستورز بزنس ديلي أيضًا تقيم القوة النسبية لنمو ربح السهم الأواحد بمقياس 
من ۱ الی ۹۹ ( ۹۹ هى الأقوى و١‏ هو الأضعف) . 


تلمیح: یمکشاكف انتا انرم السهم متبوعًا يكلمة "أرباح"" في محركف 
البحتث. علی سییل المتال» اذا کتبت "آرباح آي بي اح" فستظهر فائمة 
بكل المواقع المذكور فيها أرياح شركة آي بي إح. احرص على تفقد 
التواريخ لأن البحث سيقدم معلومات قديمة بالإضافة إئى المعلومات 
الحالية. 


الآخر هوالسعر السوقي للسهم (لأننا لا نريد أن ندهع في آي سهم آكثر مما 
ادا كاتت الشركة د تحقق أرباخا أكثر مما كانت تحققه في الماضي يء فعادة ما 


تم مکافاتها بارتقاع سعر السهم (زيادة الأرياح وزيادة نسية السعر إلى الآرياح 
"مكرر الربحية"). ولهذا من المفيد جدا أن تقارن الأرباح الحالية للشركة بأرباح 
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ربع السنة الماضي آو العام الماضي لتحديد معدل نمو الأرباح (نظرًا لأن يعض 
الشركات نشاطها موسميء» فإن المقارنات ربع الستوية كل تلاثة أشهر لا تكون 
مقيدة متل المقارتات الستوية من العام الىئ العام). 


ملحوظة: فی رآیی) اذا ردت اختيار أهم أد اة تحلیل قياسی. ضسأقول لك انه يجب 
أن تنظر إلى آرباح الشركة. 


لعبة تقديرات الأرياح 


بالإضافة إلى ربح السهم الواحد. يضع محال و الأسهم (الأشخاص الذي يتقاضون 
أموالا لإجراء آبحاث عن الشركات بشكل مستقل وإصد ار توصيات بيع أو شراء 
متعلقة بالأسهم) تقديرات أو تنبؤات للاأرباح المستقبلية للشركات. 

في كثي ر من الأحيانء يرتقع السهم بناء على توقع بآن تتمو أرباح الشركة في 
المستقيل. إذا تخطت الشركة توقعات المحللين» فإن سعر السهم عادة ما يرتضع. 
وإذا آخفقت الشركة في بلوغ تقديرات المحللين» ولو بمقدار ضئيل مثل بتس واحدء 
فعادة ما يهيط سعر السهم. وأحياتًا تتخطى الشركة توقعات المحللين المنشورة 
لكنها لا تتخطى "رقم الأرباح المتوقعة". وهو تقدير غير رسمي للأرياح لكنه 
لا یکون معلتًا بوجه عاأم. يتعرض الرؤّساء التتفيذيون لضغوط لتخطي تقديرات 
الأرباح؛ لأنهم يحصلون على علاوات نظير الأآداء الجيد لكل ربع سنة. ومن حسن 
الحظ أن معظم الرؤساء التنفيذيين لا يعانون قصر النظر إلى هذا الحد ويهتمون 
اهتمامًا حقَيهَيًا بالآفاق بعيدة المدى للشركة ولحاملي الأسهم. 

وبما آن معظم الشركات لا تريد أن تخفق في بلوغ تقديرات الأرباحء وهو ما قد 
يضر بسعر السهم . فهي تميل إلى توجيه المحللين إلى التقديرات الاكثر تحفظا. 
الآمر يشبه لعبة أسميها "تخطي التقديرات". إذا كانت تقديرات المحللين أقل 
من الأرباح وتخطى الرقم التقديرات.» فسيسفر هذا عن الكثير من الدعاية 
الأيجابيةء وعادة ما يرتفع سعر السهم. 


۷۹ الفصل الثاني عشر 


على الجانب الآخر. إذا لم تحقق الشركة توقعات المحللين بشأن الأرباح ربع 
السنويةء فقد يهيط السهم هبوطا شديدا. آخر شيء يريده آي شخص في وول 
سک ریت مو دوت مقا اة خ وا اذا کائت ا یا 

على سبيل المتالء إذا كان من المتوقع ن تربح الشركة ٠ , ٠١‏ دولار عن كل 
سهم وكسبت الشركة ٠ ,٠١‏ دولار عن كل سهم (متغلبة على التقديرات بمقدار 
الآخر. إذا كان من المتوقع (بناء على تقارير المحللين) آن تكسب الشركة 
٠ ,١‏ دولار عن كل سهم» ولكتها أخفقت في تحقيق ذلك بمقدار بتس واحدء 
فأغلب الظن أن السهم سيتخقض. 


محاللو الأسهم 


إليك الطريقة التي تمارس بها لعبة تحليل الأسهم: آقسام الأعمال المصرفية 
الاستثمارية لشركات السمسرة الكبيرة يدفع لها مبالغ كبيرة من عملائها كي 
يشجعوا محللي الشركات على اصدار تقارير تفاؤلية عن الشركة التي تمتلها 
شركة السمسرة. وهذا هو السبب في أن المحللين نادزا ما يقولون أي شيء مثير 
للجدل آو سليي عن عميل حالي أو مستقبلي. 

وأعضاء مجموعة الخدمات المصرفية الاستثمارية يصفقون ويهللون 
بالأساس للشركات التي يملونهاء وقسم التسويق لا يريد منك (أي المستثمر) أن 
تبیسع اسهم شركات يمتلها هذا القسم. وهذا هو سيب وجود الكثير من توصيات 
الشراء في وول ستریت» والقليل جدّا من توصیيات البيع. 

هذا هو أحد أسياب أن الكثير من شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاماة 
التي تساعد الشركات الكثيرة على طرح أسهمها للاكتتاب العام تصدر باستمرار 
توصيات شراء لأسهم الشركات الى ها هل مهد تا آم ستوون آى 
شيء سلبي عن هذه الشر كات 

ومن المرجح نهم یداومون علی تحدید معدلات الشراء ضغي سوق الآسهم. 
واذا کان وک ار كا س اف ا ا يكون معدل الشراء ونا :قريها لاوا ا 
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معدلات الشراء المتواضعة. ففي عالم وول ستريت المثيرء فإن الانتقال من معدل 
شراء قوي إلى معدل شراء متواضع يعد أمرًا مهمًا. 

هتاك الكثير من الدروس التي يجب تعلمها من اللعبة التي يلمبها المحللون. 
إذا كنت ستستتمر في سوق الأسهم» فمن المهم أن تفهم كيف أن التوصيات 
الإيجابية أو السلبية تؤثر على سعر السهم› »وأن تتعرف على الملاقة الآثمة بين 
المحللين وأقسام الخدمات المصرفية الاستثمارية لشركات السمسرة. ونظرًا 
للسمعة السيئّة لهذه العلاهةء أصبحت تقديرات المحللين أقل قوة مما كانت عليه 
في الماضي. ونظرًا لأن الكثير من المستتمرين الآأفراد تعرضوا لضربة قاسية 
عن طريق شراتهم آسهمًّا استتادًا إلى توصيات المحللين» توقف الكثيرون عن 
الإنصات للمحللين. ومع ذلك» لا يزال للمحللين تأثير كبير على أسعار الأسهم. 

تحدقت هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية عن القضاء على صراع 
المصلحة الموجود بين مصرفيي الاستثمار والمحللين في أقسام الأبحاٿ ضفي 
شركات السمسرة. وإلى أن يتم تغيير النظام. لا يمكنك في العادة أن تثق فيما 
يقوله الكثير من المحللين عن الأسهم. 

ومعظم المستثمرين المحترضين يعيتون فرقا من المحللين ليقدموا تقييمهم 
الخاص عن الشركة ونموذج عملها ELS os‏ > لا يتوقع منك أن 
تقيم الشركة بمفردك. ولحسن الحظ أن هتاك عدة آدوات تعطيك إشارات عما 
اذا كانت هتاك مغالاة أو انتقاص من قيمة السهم. آكثر الأدوات شهرة هي نسبة 
السعر إلى الأرباح (مكرر الربحية)ء وهي ما ستقرآً عنته في الصفحات التالية. 


ههم تسب الأسهم 

هناك عدد من الأدوات الأساسية التي يمكن أن تساعد المستثمرين على تحديد 
ما إذا كان السهم ذا قيمة جيدة أم لا. من هذه الآدوات نسبة السعر إلى الأرباح 
(مكرر الربحية). ونسبة السعر إلى التموفي الأرياح» ونسبة السعر إلى الأرباح؛ 


۷۸ القفصل الثاني عشر 
تسبة السعر إلي الأرياح: الجد ا كبر لتسب الأسهم 


يستخدم الكثير من التاس نسبة السعر إلى الأرباح للحصول على قكرة سريعة 
عما إذا كان سعر السهم معقولاً. وعتدما تقوم بقسمة سعر السهم على أرياح 
الشركة لكل حصة من حصص السهم » ستحصل على نسبة السعر إلى الآرباح 
(تسمى أيصّا نسبة السعر إلى الأرباح مضاعفة) التي يمكن أن تساعدك على 
تحديد ما إذا كان قد تم تقييم السهم تقييمًا عادلا أم لا. ويعتقد الكترون آن 
نسية السعر إلى الارباح هي أكثر الطرق فاعلية لتقييم السهم. وفي الواقعء نسب 
السعر إلى الأرباح هي واحدة من عدة أدوات يمكتك استخدامها لتحديد السهم 
الذي ستشتريه. والآنء لنلق نظرة آكثر قربا على كيفية استخدام نسية السعر إلى 
الأرباح. 

على سبيل المثال» السهم الذي يياع ب٠۲‏ دولارا للحصة الواحدة وكسب 
دولارين العام الماضي لديه نسبة سعر إلى آرياح تتابعية تبلغ ۲١( ٠١‏ دولارًا 
مقسومة على دولارين). وهي نسبة سعر إلى أرباح تتابعية لأآنها تستخدم أرباخًا 
من السنين السابقة. !ذا کان من المتوقع آن سهمًا ب۲۰ دولارًا سيكسب > دولارات 
العام القادم» فهذه نسبة سعر إلى أرباحآجلة تبلغ ٤‏ دولارات ( ۲١‏ دولارًا مقسومة 
على ٤‏ دولارات). تستخدم نسبة السعر إلى الأرباح الآجلة تقديرات المحللين لما 
سوف يحدثٿ في المستقيل. الشيء العظيم في نسبة السعر إلى الأرباح هو آنه 
يمكتك أن تقارن بسهولة وسرعة الأسهم الفردية مع بعضها البعض.» أو مع السوق 
بوجه عام. كيف سيساعدك هذا إذا تعقبت نسية السعر إلى الأرياح للأسهم 
الفردية. فضتستطيع رؤية ما إذا كانت هناك مغالاة أو تقصير في تقييم الاسهم 
(وفق نسبة السعر إلى الأرباح). يعد استخدام نسبة السعر إلى الآرياح موضعًا 
جيدًا لتبد أ مته بحثك الأساسي. 

في الواقعء يقرر بعض المستثمرين ما إذا كانوا سيشترون سهمًا وهم معتمدون 
بشكل أساسي على نسبة السعر إلى الأرباح الخاصة بها. فعلى سبيل المثالء يفضل 
بعض مستثمري القيمة (صائدو الصفقات الذين يبحٹون عن اسهم شركات ذات 
جودة عالية تبيع أسهمها بسعر معقول) شراء سهم ذات تسب سعر إلى أرباح 
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متخفقضة ( "وارن بافيت" على سبيل المتال قال ذات مرة أنه لا يشتري سوى 
شركات لها نسب سعر إلى أرياح تتابعية تبلغ ٠١‏ دولارت أو أقل) . ومع ذلك» على 
الرغم من أن نسبة السعر إلى الأرباح مفيدةء فيجب آلا تكون هي السيب الوحيد 
لشرائك سهمًا ما. 

وكذلك لا تنشغل كثيرًا بالرقم الفعلي؛ فها آنا آأكررها: الأهم هو مقارنة نسبة 
السعر إلى الأرياح لسهم ما مع نسب السعر إلى الأرياح للأسهم الأخرى في 
مجاله. وبوجه عام» يمكنك استخدام نسية السعر إلى الأرباح لتحدد بسرعة ما 
إذا كان السهم رخيصًا آم غاليًا عند مقارنته بتظرائثه وبالسوق ککل. 

وكما قلت من قبل» مستثمرو الفمو (هم مستثمرون شرهون ييبحتون عن اسهم 
شركات تتمو مبيعاته ا آو أرباحها بسرعة) . ولا يمانعون شراء أسهم ذات تسب 
سعر إلى أرباح عالية لأنهم يتوقعون تحسن أرباح الشركة في المستقبل. إذا كانت 
للسهم نسبة سعر إلى أرباح تبلغ >٥٠‏ لكنه ينمو بمقدار 1٠‏ في السنةء فقد يكون 
هذا السهم صفقة مربحة. كل شخص يحب المشاريع التي تتمو سريعًاء والأسهم 
تتطلب سعرًا عاليًاء أو نسبة سعر إلى أرباح أعلى. 

ومع ذلك فإن اتخاذ القرارات المتعلقة بالأسهم بناءًَ على الأرياح المحتملة 
لشركة ما قد انقلب على الكثير من المستثمرين. وعلى وجه التحديد» كانت 
توقعات المحللين فيما يخص الأرياح المستقبلية متفائلة على نحو مفرط في 
أحيان كثيرة. ومرة آخرىء إذا كان لديك سبب وجيه لتكون متفاثلا بشأن مستقبل 
شركةء استنادًا إلى ملاحظاتك الخاصة؛ فهذا سيب وجيه لامتلاك السهم. 

هناك العديد من المفاهيم الخطآ عن نسبة السعر إلى الأرباح. مجرد أن 
نسيبة السعر إلى الأرباح متخفضة لا يعني آنه يجب أن تشتري السهم. ومجرد أن 
نسبة السعر إلى الأرياح مرتفعة فلا يعني أنه يجب تجنب السهم (على الرغم من 
أن المخاطرة أعلى). 


ملحوظة: انتبه إلى نسية سعر إلى أرباح للسوق بالكامل. فى العادةء نسية سعر 
الى آرباح لمؤشر اس آند بي تقارب ١٠ء‏ وهذ!ا هو المتوسط التاريخي له. إذا ارتقع 


A۰‏ الفصل الثاني عشر 


أكشر من ذلك» فربما تكون هناك مغالاة في تقييم السوق. وإذا هبطت عن ٠١‏ 
فربما انتقص السوق من فيمته. 


الخلاصة: انظر إلى نسية السعر إلى الأرباح على أنها إشارة مفيدة» لكنه ليس 
من الحكمة أن تضع مالا حقيةَيًا ضفي السوق وأنت معتمد فقط على نسبة سعر إلى 
أرباح سهم أو على نسبة سعر إلى أرياح السوق. 


السعر إلى التمو قي الأرياح؛ أخك تسية السعر إلى الأرياح خطوة إلى الأمام 


نسبة السعر إلى الأرياح مفيدة للغايةء لكنها لا تضع في الاعتبار احتمالات الأرباح 
المستقبلية. وهذا هو ما صُّممت لقعله نسبة السعر إلى النموفي الأرباح. ولحساب 
نسبة السعر إلى النمو في الأرياح» بدلا من قسمة سعر السهم على الأرياح (كما 
تفعل لحساب نسبة السعر إلى الأرياح) ء قم بقسمة نسبة السعر على الأرباح على 
النسبة المتوقعة لنمو أرباح الشركة. فعلى سبيل المثالء» إذا كانت نسية السعر 
إلى الأرباح لشركة ما ٠١‏ ومعدل نمو أرباح الستوية ٠١‏ فإن نسبة السعر إلى 
التموفي الأرباح ۲ (نسية السعر إلى الآرياح ٠١‏ مقسومة على معدل تمو الأرياح 
الستوية ٠١‏ = ۷۲). 

تتيح لك نسبة السعر إلى النمو في الأرباح أن تآخن في الاعتيار نسبة السعر 
إلى الأرباح ومعدل النموللشركة في تحديد قيمة الشركة. ويشعر الكثير من 
الناس بأن نسبة السعر إلى النمو ضفي الأرياح أكثر دقة من نسبة السعر إلى الأرياح 
لأنها تخت في الاعتبار النمو المستقيلي. 


المبادى التوجيهية لمستخدمي نسية السع ر إلى القتم و في الأرباح ه ي كما يلي: 
السهم ائذي تكون نسبة سعره إلى النموفي آرباحه أقل من ٠ , ٥۰‏ هو سهم مرغوب 
فيه (قيمته ميخوسة) . والسهم الذي تكون نسية سعره إلى النموفي آرباحه بين 
٠ ,٠‏ وا فهو سهم جيد (قيمة عادلة) ء والسهم الذي تكون نسبة سعره إلى النمو 
في آرباحه آعلی من ۱ هو سهم لا يوصى به لا سيما إذا كانت نسبة السعر إلى 
النمو ضفي الأرباح على من ۲ (مغالى في تقييمه). 


التحلیل الاساسی: الأآدوات والأساليب ۱۸۱ 


ملحوظة مهمة: تذ کر هده مجرد توجیهات. ولیست کواعد مطلقة. 


تحذير: يجب أن تستخدم نسبة السعر إلى التنموفي الأرباح باعتبارها جزءًا 
واحدًا فقط من آجزاء عملية حسابية آكير. لا تقرر أن تشتري سهمًا بتاء على 
نسبة السعر إلى النمو في الأآرياح فقط (آو آي رقم واحد فةط). ومن أجل إجراء 
حساب اكثر اكتمالا ودقةء فمن المقترح أن تستخدم نسية السعر إلى النموفي 
الأرياح لمقارنة الآسهم داخل المجال نقسه. 


المشكلة في نسبة السعر إلى التموضي الأرباح - مثل نسبة السعر إلى الأرباح 
الآجلة - هي أنك تبني حساباتك على تقديرات الأرباح: وهو ما ثبت تاريخيًا أنه 
أمر لا يعتمد عليه؛ ولهذا فمن المهم للغاية استخدام مجموعة متنوعة من الآدوات 
قبل أن تقرر ما هي الأسهم التي تشتريها أو تبيعها. 


نسبة السعر إلى المبيعات؛ تستخدم اكتشاف العائد 


نظرًا لأن نسبة السعر إلى الأرباح ليست ذات نفع بوجه عام عند فحص الشركات 
التي ليس لديها ارباح حاليةء يستخدم بعض المستتمرين نسية السعر إلى 
المبيعات لمساعدتهم على تقييم السهم. والسبب في ذلك أنه على الرغم من 
آنه يمكن تعديل الأرباح» فإنك لا تستطيع أن تعبث بالعائد. ومع نسبة السعر إلى 
المبيعات» فآنت تقارن السعر إلى عائد المييعات. 

ولكي تحسب نسية السعر إلى المبيعأات» قم بقسمة الرسملة/ القيمة السوفية 
للشركة على العائد الكلي للمبيعات المسجلة في العام السابق. ولقد أخبرني 
العديد من مديري صناديق الاستثمار المشتركة الذين آجريت حوارًا معهم» يآن 
نسبة السعر إلى المبيعات هي آجدر بالاعتماد عليها من نسبة السعر إلى الأرياح 
ونسبة السعر الى التموفي الأرباح. في الواقع» كانت نسبة السعر إلى المبيعات 
وسيلة ناجحة لستوات» وكانت مفيدة على نحو خاص في تقييم سعر سهم مقارنة 
بأاداته في الماضي أو مقارنة بشركات أخرى أو بالسوق. 


1۸۲ الفصل الثاني عشر 


ولكن الأوضاع تفيرت. وكذلك المؤشرات. لقد أآجريت أيضا حوارًا مع واضع 
مفهوم نسبة السعر إلى المبيعات "كين فيشر"؛ وهو كاتب عمود بمجلة فوربس 
ومؤلف كتب. يقول '"'فيشر": "لا أعتقد أن نسبة السعر إلى المبيعات لديها 
القوة التي كانت تتحلى بها في الماضي. عندما کنت أعمل على نسبة السفر الت 
المبيعات. لم تكن هناك بيانات مكتوبة عنها ؛ ولذا كانت اكتشافًا مذهلا ٠‏ في ذلكف 
الوفت وقبل ظهور الإنترنت» كان من المكلف إيجاد نسبة السعر إلى المبيعات 
الخاصة بالسهم القردية". 

ان وت ن ى خض تة الخصول هان نة السعر إلى المبيعات 
الخاصة بالسهم» فقد فقدت بعصا من بريقهاء وفقَا لكلام "فيشر". وهويقول 
إنهاء مثل الكثير من المؤشرات» كانت وسيلة ضالة لفترة من الوقت» لكن توقفت 
فاعليتها في آثتاء أجواء بيئات معينة للسوق. 

هة الارن مهم لتتدذكره وعلشی الرغم من آن المؤشرات تعد e‏ 
گن هراعد اس دامها ۷ ف مال خد اف السوة اجرد انت ا 
يشجعك على الشراءء بل استخدم مؤشرات أخرى بالإضافة إلى حكمك الخاص 
قبل الاستثمار في السهم. 


العائد على الملكية : ققييم السلامة المالية للشركه 


العائد على الاستثمار هو أداة تساعدك على قياس مدى الفاعلية التي تدار بها 
هذه الشركة. يعتبر بعض مديري الصتاديق العائد على الملكية إحدى آهم أدوات 
قياس الأداء المالي الإجمالي للشركة. احسب العائد على الملكية من خلال حساب 
صافي الدخل على صافي القيمة. لاحظ أن هذه النسية ليست واضحة بقدر التسب 
الآخري. لآنه. بحب أن تمتمد على متفيرات ذاتة لجاب كقاءة المددر. 

وبوجه عاح. كلما ارتقع العائد على الملكيةء زادت فاعلية الشركة في استخداأم 
مواردها. وزادت إنتاجية الفريق الإداري. ويعيارة أخرى. العائد على الملكي. 
يعطيك فكرة عن مدة جودة إدارة الشركة. الهدف هو أن تبحث عن الشركاد. 
ذات العائد المرتفع على الملكية والأرباح المتزايدة. 


التحليل الأساسي: الأدوات والآساليب A۳‏ 

أدوات قياس أخرى للسهم 

هتاك العديد من أدوات القياس الأساسية الأخرى للسهم» بما في ذلك العائد على 

والعائد على الأصول» والتدفق النقدي لكل سهم» وعائد الأرباح الموزعة. 
الهدف من العديد من هذه الآدوات الأساسية هو المساعدة على تحديد ما 

أذا كانتت الشركة ذأات قيمة جيدة بالمقارنة مح سعر أسهمه ا ( ملحوظة: اذا 

أردت معرفة المزيد عن التعحليل الأساسى: قلقت أدرجت قاتمة بعدد من الكتب 


مشكلة التحليل الأساسي 


أآتمتى آن لو كنتت أستطيع أن آخبرك بأن كل ما تحتاج لمعرفته هو الأساسيات 
وبعدها يمكنك اختيار الأسهم الرابحة» ولكن للأسف.» تحليل السوق يشبه حل 
أحجية الصور الممزقة. 

المشكلة الكبرى في التحليل الأساسي هي أنه حتى إذا كانت أساسيات الشركة 
ممتازة. فما زالت هتاك إمكانية لانخفاض سعر السهم. وكما تعلمت من الكتاب› 
ترتفع السوق وتنخفض نظرا لمجموعة مختلفة من العوامل» ھک 
الأساسيات. العرض والطلب. الخوف والأملء السعر والحجم جميعها أشياء تؤذ 
على أسعار الأسهم الفردية. 

وثمة مشكلة آخرى في التحليل الأساسي هي آنه يجب أن تعتمد على المعلومات 
التي تقدمها المؤسسة. فإذا كانت المؤسسة تافق الأرقام أولم تكن صادقة 
بالكاملء فإن توقعات الارباح المستقبلية ستكون خطا 

وهناك مشكلة أآخرى وهي أن الرؤساء التنفيذيين يقدمون وجهة نظر متفائلة 
بشكل مبالغ فيه عن الأرقام. إذا أعطتكف الشركة توقعات فيها تفاؤل مفرط عن 
الأرباح» فإن التحليل الأساسي سيكون مضللد ؛ ولذاء نت تحتاج للاستعانة بمهارة 
ومعرفة محاسب بارع لاكتشاف المخالفات المحاسيية. 


A4‏ الفصل الثاني عت ر 


ولا تزال هناك مشكلة آخرى» وهي آنك تضع افتراضات عن التوقعات 
المستقبلية للشركة يصعب إثياتها. أضف إلى ذلك أن التحليل الأساسي لا يضح 
في الاعتبار الأسياب النفسية التي تقود أسعار الأسهم. فعلى سييل المثالء حتى 
إذا أظهرت الأساسيات أن هناك مغالاة في تسعير الكثير من الأسهم خلال السوق 
الصاعدة. فهذ! لا يمنع الأسهم من الاستمرار في الارتفاع بشكل جتوتي ( بسبب. 
ألعدد الهائل للمشترين) . ٍ 

المشكلة الأخيرة في التحليل الأساسي هي أنه يستغرق الكثير جدامن 
الوقت. معظم المستثمرين الأفراد لا يأخذون الوقت الكافي ولا يتحلون بالمعرفة 
کي يقيموا الشركة تقييمًا صحيًا. ويعين مديرو الأموال المحترفون فرقا من 
المعحللين لإجراء الأبحاث الأساسية على الشركات الفردية قبل أن يستثمروا 
فيها. يضطر المستثمرون الأفراد للاعتماد على آيحات متحيرة منقولة من وول 
ستريت شفهيًا أو عن طريق الإنترنت. وكما تعرف» كل شيء تقرؤه على الإتترند 
من مصادر مجهولة لا يمكن الاعتماد عليه. 


موؤشرات اقتصادية 


بدلا من دراسة الشركات الفرديةء يستخدم العديد من المستتمرين المحترطين 
المؤشرات الاقتصادية لوضع تنبؤات عن الافتصاد يالكامل. ووفقا للکثیر مں 
المحترفينء تقدم المؤشرات الاقتصادية رؤى متعمقة عن الاتجاه الذي يسلكد 
الاقتصاد. ويمكن أن تساعد المؤشرات الاقتصادية أيضا على تحديد ما إذا كا 
متجهين إلى حالة ركود. وآي الدول التي تستحق الدولارات التي تستشمرهاء وتحدي. 
حکی ما اذا کان يجب عليك أن تشخري أسهما أم سند ات أم تل مبخطا يالتجود. 

عندما تصدر تقارير اقتصادية معينة إلى الجمهور. فإن الأسهم والستداد. 
والعملات تتفاعل على الفور. راقب ما الذي يحدث عتد إصدار هذه التقارير 
الاقتصادية (متل تقرير البطالة) الساعة ۸ صباخا بالتوقيت الشرقي: صفاعا. 
سوق العقود المستقبلية مع التقرير على الفورء وهذا بدوره يؤثر على افصا 
سوق الأسهم. 


التحايل الأساسي: الآدوات والأساليب 1A0‏ 


وعلى الرغم من أن هناك المئات من المؤشرات الاقتصادية اثتي تصدر كل 
اسبوع وشهر وريبع ستةء فإن التقارير المقيدة عددها فليل. ووفةا لعالم الاقتصاد 
ومؤلف الكتب الأكثر مبيعًا "بيرنارد باموهل". فإن أفضل ثلاشة مؤشرات 
اقتصادية هي: 


۲. التوظيف في القطاع الخاص. 


يتناول التقرير الشهري لمعهد إدارة الإمدادات الأوامر الجديدة المقدمة إلى 
أصحاب المصانع. والتي ينبغي أن تقود إلى المزيد من الإنتاج. ويعطي المعهد 
لمحة ميكرة عن الاقتصاد. 
بالإضافة إلى ذلك.» تحتل تقارير الأعد اد التي تم توظيفها شهريًا التوظيف 
الصادرة عن مكتب الإحصائيات العمالية اهمية تكقي لتحريك السوق في اتجاه 
أو آخر. ويقدم هذا التقرير بعضًا من أحدث البيانات حول النشاط الاقتصادي 
ويخبرنا بما إذا كانت الشركة واثقة بما يكفي بشأن المبيعات المستقبلية لتعيين 
موظفین بدوام کامل آم بدوام جزئي. 
وضي التهايةء هتاك دور ذو آهمية حاسمة للإنفاق الشخصيء» وهو إحصائية 
تجريها شهريًا وزارة التجارة الأمريكية. إذا لم تكن حركة التسوق نشطةء فهناكف 
خطر بأن يد خل الاقتصاد سريعًا في حالة ركود. فقي النهايةء يمثل هذه الإنفاق 
JN *‏ من إجمالي النشاط الاقتصادي. 
يثق الأمريكيون بما يكفي بمواردهم المالية لشراء أشياء باهظة الثمن 
مثل السيارات والأجهزة والتليفزيونات ذات الشاشة المسطحة9 إذا كان الأمر 
كذلك» فضسيعزز هذا النشاط الاقتصادي وربما يتسبب في انتعش سوق الأسهم. 
وعلى الجانب الآخرء إذا كانت هناك شكوك متزايدة حول الآمان الوظيفي في 
المستقيل» فمن المحتمل أن يحد الناس من نفقاتهم ويد خروا مزيدا من المالء 


ا الفصل الثاني عشر 


وهو ما يعوق النمو الاقتصادي ويسحق أرباح الشركات. في اليوم الذي يتم فيه 
إاصد ار هذه التقارير. يمگڻ آن تتحرلى السوق بقوة (تحستًا للنتاک 


ملحوظة: إذا أردت معرفة المزيد عن المؤشرات الاقتصاديةء فاقرآاً كتاب 
"برتارد باموھل" 7e secrets of Economic [dicators‏ (دار نتشر اف تی 
برفن.» الطعة الخافة : 


التصارير الحكومية 


هناك الكثير من التقارير الآخرى التي تصدرها الحكومة والتي تراقب عن كشب. 
على سبيل المثال. الناتج المحلي الإجمالي (6(۶) هو تقرير ربع سنوي يقيس 
قيمة البضائع والخدمات المقدمة في اقتصادنا. هذا التقرير مفيد للغاية ويقدم 
مقياسا واسعا لأداء الاقتصاد. 

وكلما زاد التغيير في الناتج المحلي الإجمالي (يتم التعبير عنه بتسبة مئوية) : 
زادت سرعة نمو الاقتصاد. فإذ! كان التاتج المحلي الإجمالي يتمو بمقدار يزيد 
على ١ء‏ فإن الاقتصاد يسير على الطريق السليم. ومعدل قل من ۳ يوحي 
بنشاط افتصادي شاحب قد يؤدي إلى تسريح عمالة. وإذا تحول نمو الناتج 
المحلي الإجمالي إلى السالب» فقد انزلق الاقتصاد إلى ركود (يتم تعريقه يأنه 
محصلة بالسالب للناتج المحلي الإجمالي في ربعين متتاليين أو آكثر) . 

تسلك الحكومة طرقًا عديدة لقياس أسعار اليضائع والخدمات وما إذا كانت 
ترتفع آم تتنخفض.۔ على سبيل المثالء يقيس مؤشر أسعار المستهلك )٣C۴1(‏ 
التغيرات في أسعار مثل أسعار العقارات السكنية والملابس. ويشير إليه بعض 
التاس باسم مؤشر "رقم التضخم" أو "تكلفة المعيشة". إذا ارتقع مؤشر أسعار 
المستهلك» فهذا يعني ارتفاع التضخم. 

يحدد مؤشر أسعار المنتج. (۶۴1) مدى ارتقاع أو انخفاض التضخم عن طريق 
قياس التغيرات في سعر البضائع بدءًا من المواد الخام متل الصاب والألومنيوح 


التحلیل الآساسی: الأآدوات والآسائیب AV‏ 


وحتیى ما يتحمله تجار الجملة من تكلفة لتقديم منتج نهائي. فإذا ارتفع سعر 
المواد الخام لمنتج نهائي. فإن المستهلكين سيدفعون في النهاية مبلغا كبر في 
السوير مارکت والمتاجر متعددة الأقساح ومحطاأات ألوفود. 

الآن. وقد آصبحت لديك فكرة عامة عن التحليل الأساسيء لتلق نظرة على 
طريقة أخرى لتحليل الأسهم. ألا وهو التحليل الفني. 


لنتحدث عن النا حية | لقنية 


إذا آردت التعرف على السوق» فمن الضروري أن تتحلى بعقلية متفتحة. بعيارة 
أخرى» فكن على اطلاع على التحليلين الأساسي والفتي قبل أن تشتري الأسهم أو 
تبيعها. وحتى إذا لم تكن مهتمًا بإستراتيجيات التد اول قصير الأجل» فمن المفيد 
تعلم كيفية استخدام بعض أهم الأدوات الفنيةء التي سأصفها الآن. 

أجل» هناك المثات من الأدوات والمخملطات والأنماط المذهلةء لكن 
من منطلق خبرتي» كل ما تحتاج إليه هو حفنة من المؤشرات. وكمستثمر (أو 
مضارب )» قد ا يكون لديك الوقت لدراسة التحليل الفنيء لكنتك تحتاج الى 
طريقة سريعة للتآكد مما إذا كان اختيارك الأسهم يعد صفقة شراء جيدة أم 
خطاً كبيرّا. والتحليل الفني يساعدك بتلك الأفكار المتعمقة. 

الشيء المثير للعجب في التحليل الفني هو أنه شيء ليس فنيًا على الإطلاق. 
في الواقع» التحليل الفني أسهل عادة ضي الفهم من التحليل الأساسي (لكن ليس 
في البداية). 

هل سمعت من قبل مقولة: صورة واحدة تساوي آلف كلمة5 إذا سمعت بذلك» 
فستقدر التحليل الفني لأنه يعتمد على المخططات والرسوم البيانية لمساعدتك 
على تحديد الأسهم التي تبيعها أو تشتريهاء بالإضافة إلى آته يمكنك استخدام 
مؤشرات السوق لتحليل أحوال السوق ككل. والهدف هو تداول الأسهم بناء على 


۱۸4 


۱4۰ الفصل التالث عشر 


المؤشرات. لا على عواطضك. في الواقع» تجتاح العاطفة الكثير من المستثمرين 
والمضاربين بغض النظر عن الأد اة التي يستخدمونها. 

ملحوظة: لقد ألفت كتابًا كاملا عن مؤشر ات اٻ All About Market I[n-‏ 
8 ( دار نشر مأكجرو هيل) » الموجهة الى المستثمرين المبتدئين. ولقد 
درجت فضي هذا الكتاب مقابلات احرها مع مؤسسي آشهر المققرات وشر حت 
أخضل طريقة لاستخدامها. 


ما التحليل الضتي؟ 
من خلال النظر إلى مخطط عن كيفية أداء الأسهم في فترة ماضيةء يمكتك أن 
تضح افتراضات عما قد يكون عليه آد اوها في المستقبل. هذا هو التحليل الفني. 
كلما قصر الإطار الزمنيء زادت دقة توقعاتك. على الأقل نظريًا. 

وكما تعرف. التحليل الأساسي هو دراسة البيانات التي تؤثر على الشركة 
ونشاطها التجاري طويل الأآمد. آما التحليل الفني على الجانب الآخر فهو دراسة 
سعر الأسهم. وهو يتجاهل الشركة والطريقة التي تدير بها عملها. يستخدم 
المضاربون قصار الأجل بشكل أساسي التحليل الفني لمساعدتهم على اتخاذ 
قرارات البيم والكراء. لکن هتاف عد دا يلا من المضاريين بستخدذمون التحكل 
الأساسي. في رأيي» سيكون من المفيد لأدأء المحافظ الاستثمارية الخاصة 
بالكثير من المستثمرين إذا تحققوا من اختياراتهم للاأسهم باستخدام التحليل 
الفتي. 

ومع ذلك ضع فضي حسيانك آن المؤشرات والمخططات الفنية هي مجرد 
آدوات؛ إذ ليس هتاف ضمانات بأن استخدامها سيجعلك مضاريًا رابخا مهما 
كانت الطريقة التي تستخدمها أو مدى تطور اليرامج أو المعدات. والكثير من 
الأسشوو تد على مقدار الجهد الذي تبذله في ضهم هذه الطرق المتعلقة باختيار 
الآسهم. 


اتخوت ع اة اة ۹۱ 
مخططط الآسهم 


ساس التحليل الفني هو مخطط الأسهم. وعلى الرغم من آن المخططات ليست 
مثالية.ء فإنها في يد فني ماهر تقدم إشارات فقوية فيما يتعلق بالوقت الذي يشتري 
أو يبيع فيه الناسس. وكما قلت من قبلء يؤمن المحللون القتيون بأن التظر إلى 
مخطط الآسهم يشبه جراخًا ينظر إلى مخطط كهربائي للقلب قبل إجراء عملية 

يمكنك استخدامح المخططات لمساعدتك على وضع افتراضات إحصائية 
(آي توقعات) عن سعر السهم أو - على الأقل - لتحسين احتمالات نجاح عملية 
التداول. 

ومن آفضل آسباب استخد ام المخططات هو أن المخططات تقصي عواطقك 
من عملية اتخاد القرار. أنت ربما تحب الشركة ورئيسها التنفيذي» لكن إذا أظهر 
المعخطط أن السهم ضعيف ويتجه نحو الهبوط. فسترغب على الأرجح في تجنب 
شراته. 

التبا الجيد هو آنه من السهل أن تجد مخطط أسهم عن أية شركة. كل 
الدوريات المالية وجميح البرامح التليفزيونية المالية - متها على سبيل المثال لا 
dlصj: CNBC‏ و Yahoo! TV g Fox Business News s Bloomberg‏ - 
تقدم مخططات الأسهم. لقد اكتشفت وسائل الإعلام منذ وقت طويل أن من أسهل 
الطرق التي تبين بها للجمهور أداء السهم هي من خلال عرض مخطط لتاريخه 
السعري. 

عند النظر في مخطط ماء فأول قرار هو اختيار إطار زمني. يمكنك اختيار 
اطار زمني قصير - مثل دقائق آو ساعات أو مخطط يومي. بينما هناك آخرون 
يفضلون إطارًا زمنيًا أطول - مخطط ا أسبوعيًا أو شهريًّا أو سنويًا ( المخطط 
اليومي هو الأشهر) . ينظر بعض المضاربين في عدة مخططات في الوقت تفسهء 
وكل مخطط له إطار زمني مختلف. 
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ملحوظة: مخطط الثلاتة أشهر هو الإطار الزمني الأساسي في معظم برامج 
المخططات. 


الآأساسيات 


طالما لا تخطط للتفرغ للتداولء فلن تحتاج لتعلم سوى أهم آنماط المخططات. 
وما يلي هو مقدمة للتحليل الأساسي وبعض الأآدوات التي يستخدمها المضاربون. 
سأريك لاحقا كيف تدمج التحليليين الفني والأساسي في اليوم (أو الأسبوع) 
الذي تتد اول فيه. 


المخطظطات الخطية والمخططات العمودية ومخططات الشموع اليابانيية 


المخطظطات الخطية 


مھ 


يرسم المخطط الخطي آسعار الإغلاق لسهم ما على مدار فترة زمنية. وهو خط 
يربط نقاط الأسعار. وعلى الرغم من آن المخططات الخطية سهلة القراءة 
والفهم» فإنها لا تحظى بشعبية بين المضاربين قصار الأجل ذوي الخبرة لأنها 
لا تقدم الكثير من المعلومات. وتكون المخططات الخطية آكثر نفعًا عندما تكون 
مقرونة بالمؤشرات الفنية الأخرى. لكن محللي الأسهم يميلون إلى استخدام 
المخططات الخطية لأنها جذابة بصريا. الشکل ١-٠۳‏ مثال على المخطط 
الخطى. 
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ضي هذا الشكل» يمكنك رؤية أن السهم صعد حتی ٥۰‏ , ۲۷ دولار قبل أن يغير 
مساره. لاحظ أعمدة حجم التد اول أسفل المخطط.» والتي تخبرك بما إذا كان 
هناك تزايد (أو تتاقص) فضي عمليات البيع والشراء. عند استخدام التحليل 
الفنيء لا يهم سبب تغيير هذا السهم لاتجاهه»ء لكن المهم أنه فعل ذئلك. وبنسية 
كييرة. على سبيل المثالء صعود سهم بنسبة كبيرة يشير إلى أن هناك المزيد من 
المشترين» وهذه إشأرة جيدة بالنسية للسهم. وعلى العكس» هبوط سهم بتسية 
كبيرة يعد إشارة سلبية. وعلى الأرجح. المؤسسات الكبيرة مثل شركات صناديق 
الاستتمار المتداولة أو صناديق التقاعد هي من تحرك السوق لأعلى أو لأسفل. 


الميخططات العحمودية 


تحظى المخططات العمودية بشعبية بين المضاريين قصار الأجل لأنها سهلة 
الفهم والقراءة. المحور الأفقي آسفل المخطط يشير إلى فترة محددة (في شكل 
.۲-٢١‏ تلاقة آشهر). المحور الرآسي يعرض الأسعار. والعمود هونطاق الأسعار 
في هذه القترة. 

على سبيل المثال. قمة العمود تمثل أعلی ارتفاع يومي» وائقاع یمثل آدنی هبوط 
يومي. هناك أيضا علامتان على العمودء واحدة تمتد إلى اليمينء والأخرى تمتد 
إلى اليسار. تشير العلامة الوافعة على اليسار إلى سعر الافضتتاحء وتشير العلامة 
الوافعة على اليمين إلى سعر الإغلاق. 

يمكنك أن ترى في لمحة سريعة ما إذ! كان السهم قد أغلق على أم قل من 
سعر الافتتاح الخاص به. ويوجه عام» ستكون علامة جيدة إذ! آغلق السهم اليوم 
وهو أعلى من حيث بدأًء لا سيما إذا كان هتاك حجم تد اول فوې اأستمر حتی 
الإغلاق. 
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شکل ١_٠۹۳‏ مخطط أعمدة 
المصدر: المخطط مهدى من موقzع StockCharts.com‏ 


مخططات الشموع اليابانية 


فجكاطات القعوع الا اة هي آقدم اکال التحليل الفتني وابتكرها تاجر أرز 
ياباني محنك› أصبح ثريا من خلال استخدام هذه الطريقة. تحظى مخططات 
الشموع اليابانية بشعبية بين الكثير من المضاربين لأنها تقدم الكثير من 
المعلومات» بما فضي ذلك سيكولوجية السوق في أي وقت معين. وهي أيضا جذابة 
بصریا. 

يعتقد المضاريون أن فهم عواطف السوق أمر مفيد في تحديد الاتجاهات 
المستقبلية. وصساعدك دراسة الشموع اليابانية على رؤية سيكولوجية السوق. 
وآحد أهداف استخدام الشموع اليابانية هو الخروج من السوق قبل حدوث 
انتكاسات كبيرة. الشكل ۲-١١‏ متال على مخطط الشموع اليابانية. 
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شکل ۱۴۳ ۲ مخطط الشموع اليابانية 
المصدر: المخطط مهدى من موڌgع StockCharts.com‏ 


نمط الدوجي 


إ4 


شکل ٤۱٣‏ تمط دوجي 
المصدر: المخطط مهدی من مو2كzp StockCharts.com‏ 


كما ترى» تتكون الشمعة اليابانية من عتصرين. وهناك جزء مستطيل الشكل 
يسمى "الجسم الحقيقي". وهتاك خطوط آعلى وأسفل الجسم الحقيقي تسمى 
"ظلالا". والتي تشير إلى أعلى وأقل مستوى في اليوم. إذا درست شكل الشمع: 
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اليابانية وطول خطوطهاء وما إذا كان الجسم الحقيقي فارعا أم ممتلًاء فإنه 
يمكنك رؤية من يفوز بالمعركة: الأسواق الصاعدة (المتفائلون) أم الأسواق 
الهابطة (المتشائمون) . 

على سبيل المثال: إذا كان المتفائلون هم المسئولين في هذا اليومء فسترى 
جسمًا حقيمَيًا أبيض طويلا. أما إذا كان المتشائمون هم المسئولين. فسترى 
جسا حفيةا أسود طويلا؛ قم أيضا بدراسة حم النداول: والذى سيساغدف 
على التآكد من حركة (أعمدة حجم التداول موجودة أسفل المخطط) . 

هتاك أنماط مهمة يبحت عنها الفتيون. وريما يكون أهمها الدوجي» وهو نمط 
يظهر التذبذب (انظر الشكل .)٤-١١‏ وهو يتميز بخطوط رفيعة صغيرة وسعر 
افتتاح وإغلاق متساويين. التقاطع في دوجي هو التذبذب. 

هل يجب أن تشتري أو تبيع استتادا إلى أنماط الشموع اليابانية فط لا. 
بعد ادرالف ظط فاد کاک من المعلومات باستخدام مؤّشر أت فتية تقليدية. تعد 
الشموع اليابانية أدوات مفيدة» ولكن لا تشتر أو تبع بتاء على إشاراتهم فقط. 


ملحوظة: إذا كنتت مهتا بمعرفة المزيد عن الشموع اليابانيةء فاقراً كتاب 
.Japanese Candlestick Charting Technique‏ من تالیف "'ستیف 


tf 


نيسون . 


خطوط الا تجاه 


على الرغم من آنني ناقشت خطوط الاتجاه سابقاء لنلق نظرة على هذا الموضوع 
على نحو أكثر عمقا. أحد الأغراض الرئيسية للمخططات هو تحديد الاتجاه في 
مراحله الأولية. والاتجاه ببساطة هو الوجهة التي يتحرك فيها السهم - أو من 
المتوقع آن يتحرك فيها - على مدار فترة زمنية غير محددة. السهم لا يتحركف 
في خط مستقيم؛ ولهذا فتحديد الاتجاه هو أمر بالغ الآهمية. 

لعلك تتذ كر أن هناك ثلاتة آنواع من الاتجاهات: اتجاه صعودي واتجاه هبوطي 
واتجاء أفقي. الهدف هو المشاركة في اتجاهات الصعود وفي الوقت نفسه تجنب 
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في المضاربة على الصعود.ء لكن اتبع الاتجاه الذي تراه على المخطط. 

إذا كانت السوق - أو سهمك - تسلك اتجاهًُا صعودياء فقم بالشراء 
(إستراتيجية "اتيع الاتجاه"). إذا كانت السوق تسلك اتجاها هيوطياء فانتقل 
إلى النقد (أو بع على المكشوف) وانتظر الاتجاه الصعودي التالى. إن فعل هذه 
لس یا كوا که بی فا ت رة اذا دوت ا راء بق کل حح دواد 
كان لديك الصبر للاحتفاظ بالأسهم خلال ظروف السوق المتقلبة. 

شكل ٠-١١‏ لقطة لسهم يسلك اتجاهًا صعوديًا. 


شکل ٦_۱۴۳‏ 
المصدر: المخطط هدية من StockCharts.co1‏ 


تمط اا تجاد ا فقي 


لايوجد ماهو أكثر إحياطا من مشاهدة الأسهم (أو السوق بوجه عام) يرتفع 
وينخفض ثم ينتهي به المطاف تقريبًا في المكان الذي بدأ مته (إلا |إذا كتت 
مضاربًا قصير الأجل). ويسمى هذا نمط الاتجاه الأفقي. ويصعب رصد تمط 
الاتجاء الأفقي» لكن السهم يظل عادة ضمن نطاق ضيق. وهو نمط عشوائي للغاية 
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بحيث يصعب التنبؤ بالاتجاه الذي سيسلكه السهم. وعادة ما يكون حجم التداول 
في نمط الاتجاء الأفقي منخفضا للغاية. وربما يكون نمط الاتجاء الأفقي إشارة 
إلى انتهاء الاتجاه الحالي. 

على الرغم من صعوبة تد اول الأسهم الموجودة في تمط الاتجاء الأفقي» فإنه 
أحياتًا ما تأتي أعظم الأرباح عندما يتطلق السهم الذي يتم تداوله في حركة 
أفقية لبعض الوقت (يقول المضاربون على ذلك إن السهم يتعزز) بقوة لأعلى 
أو أسفل. غير أن الجزء الصعب هو معرفة متى يبدا اتجاه (صعودي أو هبوطي) 
جديد. ونظرًا لأن أنماط الاتجاء الأفقي صعبة للغاية. فهي تناسب المضاربين 
آكثر من المستثمرين. 


ملحوظة: أن تكون قادرا على تقييم السوق بالكامل فهذا أحد مفاتيح نجاحك 
كمستثمر ومتداول. إذا أمكتك تحديد الاتجاه. ضستكون لديك فكرة جيدة عن 
الوقت الذي تستثمر فيه والأسهم والمؤشرات التي يتعين عليك تداولها. أنا متبهر 
للغاية بالآسواق الصاعدة والهابطة وذات حركة السعر الأفقية لدرجة آن آخر 
كتاب لي يحمل lgiüzن Predict the Next Bull Or Bear Market and Win‏ 


(دارنشر آدمز میدیا). 


اتنعكاس الا تجاد 


من التحديات التي ينطوي عليها التحليل الفتي تحديد متى يفقد الاتجاه الحالي 
للسهم زخمه وربما يغير وجهته. في الواقعء ينتبه الفنيون دائمَّا إلى "انكسار" 
خط الاتجاهء و الذي يدل على انعكاس الاتجاء. يقدم الشكل ۷-٠١‏ مثالا على 
مؤشر سهم عکس اتجاهه. 

لا يهتم المضارب قصير الآجل كثيرّا بسبب انعكاس اتجاه السهم - لكن 
المهم عنده أن السهم عكس اتجاهه. إن تحديد انعكاس الاتجاه والاستثمار فيه 
خلال المراحل الأولى قد يكون أمرَّا مريًا جدا للمضارب. في هذا السيناريو. 
الاحتفاظ بالسهم إلى أن ينتهي الاتجاه قد يجلب أعظم الأرباح - آي على افتراض 


آنه يمكنك تحديد النهاية والبيع في الوقت المناسب. يبحت المضاربون الخيراء 
داتمَّا عن ضرص آخری. 
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شکل ۷_۱٣۳‏ انعکاس السعر 
المصدر: جميع الحقوق محفوظة. تم النشر بعد الحصول على الموافقة 
Fidelity Investments © 2002 FMR LLC. All right reserved.‏ 

تم استخد امه بتصریح . 

من الصعب للغاية تحد يد انمكاس الاتجاه قبل حدوتهء لكن توجد اشارات قي 
بعض الأحيان. على سبيل المثال قد يبدو السهم الذي يسلك اتجاهًا صعوديًا أنه 
قد فقد زخمه وهيبط إلى أدنى من متوسطاته المتحركة. وهو ما ستتعرف عليه 
في الفصل ٠٤١‏ . إذا حددت انمكاشا لاتجاهء فاستخدم المؤشرات الفنية الأخرى 
(بالإضافضة إلى المتوسطات المتحركة) للتآكد من أن تحليلك صحيح وأنه ليس 
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انعكاسًا مؤقتًا» بالإضافة إلى أنه ليس لمجرد أن الاتجاه استمر لفترة طويلة فهذا 
يعني أنه سيتعكس؛ فخطوط الاتجاه الطويلة أمر شائع. 

ئلاأسف.» ليس من الواضح داثمًا أن الاتجاه قد تغير؛ فالأمر يتطلب شجاعة منك 
واقتناعا (والقدرة على قراءة المخططات) للخروج من مركز رابح. إذالم تستطع 
أن تقرر. فقكر في بيع نصف المركز. إذا لم يكن هنالف سبب يدعوك للاعتقاد أن 
الاتجاه سيستمر. قبع التصف الآخر. ليس من الضروري أن تييع عند أعلى نقطة 
لتجتي آموالاً في سوق الأسهم. لا تكن طماعًا. عندما ينتهي الاتجاهء فإن معظم 
الأشخاص - ويالأخص وسائل الإعلام - لا يصدقون ذلك ( في البداية) . 

على سبيل المثال. إذا انتهى اتجاه صعودي» فإن معظم الناس سيستمرون 
ضي حثك على مواصلة الاستثمار ( لكن هؤلاء الأشخاص لا يفهمون المخططات 
وليست لديهم ية فكرة عن أن الاتجاه قد انتهى)ء ويصرحون بأن السوق 
الصاعدة لا تزال سليمة. يتطلب الأمر منك شجاعة للانتقال إلى النقدية عندما 
ينتهي اتجاه صعودي أو لشراء أسهم عندما ينتهي اتجاه هبوطي. 

على الجانب الآخر. وهذا مهم أيضاء من السهل أيضًا الخروج في وقت مبكر 
للغاية. غير أنه يجب عليك أن تبني قراراتك على المؤشرات والمخططات الفنية 
ولا تستمع إلى ما يقوله "الآخرون". ويتطلب الأمر شجاعة أيضا للبقاء في الاتجاه 
الصعودي بيتما يحذرك الآخرون من مجيء فترة تصحيح سوق أو انهيار سوق 
وفي كل الأحوالء عليك أن تفعل ما تعتقد آنه صواب ولا تتأثر بالإعلام ولا المعارف 
المتشبثين بارائهم. 

بالإضافة إلى ذلك. لا تكن عنيد!ا. فهتاكى أوقات لا تدم فيها المخططات 
رسائل واضحة. خلال هذه الأوقات. من المقبول أن تسلك الطريق المحافظ عن 
طريق صتاديق التحوط. أو أخذ الأرباح والخروج. آتمتى أن لو كان تداول الآسهم 
آكثر سهولة. لكنه ليس كذلك. على الجانب الآخرء يتجنب الكثير من الناس تداول 
الأسهم ويتبنون ببساطة إستراتيجية الشراء والنسيان. تحقق هذه الإستراتيجية 
تتائج جيدة خلال الأسواق الصاعدة. لكتها تسفر عن أضرار جسيمة خلال 
الأسواق الهابطة. 


القصل الثالث عشر 


مواضعح الدعم والمقاومة 
كما ذكرت من قيل» تحديد الدعم والمقاومة على المخطط أمر بالغ الأهمية 
للمضاريين. لنلق نظرة أقرب على هذين المفهومين. 


صمتدها بقوز المشترون بالمعركة : الادعم 


بمجرد أن تتعرف على الدعم والمقاومةء ستكون لديك فكرة أفضل عن توقيت 
البيع والشراء. يظهر الدعم والمقاومة بشكل مستمر على مخطط الأسهم مهما 
كانت طرق التحليل الفني المستخدمة. ولكي تكون مستمرًا أو مضاربًا ناجسًاء 
فآنت بحاجة لفهم كيفية تحديد مواضع مواضع الدعم والمقاومة. 

إليك الطريقة التي يعمل بها الدعم: عتدما يهبط السهم» ستكون هناك أسعار 
معينة في طريقها للهبوط حيث يتد خل عدد كاف من المشترين لشراء حصص 
السهم» ويالتالي "يدعمون" السعر ويحولون دون هبوطه أكثر من ذلك. الدعم هو 
مستوى الأسعار الذي يحصل عنده سعر السهم على دعم ضي آخر مرة يتم تداوله 
أدنى من هذا المستوى. النظرية هي أن السعر نفسه سيقدم الدعم مرة أخرى. 
والطلب على السهم يعتقد أن يكون قويًا بما يكفي لمتع هبوط السعر أكثر من 
ذلك. ويكون المشترون هم المتحكمين بشكل مؤفت. 

وعادة ما يكون الدعم بآرقام صحيحة يالدولار لأن الناس يميلون للشراء 
بأرقام الصحيحة. عند النظر إلى المخططات. قد تجد فضي كثير من الأحيان 
مستويات الدعم من خلال آداء الأسهم في الماضي. لنستخدم مخطط التلاثة 
أشهر المبين في شكل ۸-٠١‏ لتوضيح الدعم» وهو ٠٠١‏ دولارًا للحصة الواحدة في 
السهم. 

إذا هبط السهم لآدنى من ٠١‏ دولارًا للحصة الواحدة في السهم وواصل 
الهبوط.» يقول الفنيون إن السهم "تجاوز نطاق الدعم". وعتدما يحدت هذا 
فهذه ليست علامة جيدة لمن يضاربون على الصعود؛ فهذا يعني آنه لا يوجد 
عدد كاف من المشترين لدعم السهم عند مستوى الأسعار هذا. عندما يتم كسر 
الدعمء فهذه إشارة مهمة للبيع. 


لنتحدت عن النأحية القنية YO‏ 


ضفي هدا الشکل» حصل السهم علی الدعم»› ولم یخترق تطاقه. ووفةا للفتيين › 
مهما كانت حودة الاساسبات وقدر حبك للسهم» فعندما يخترق السهم مستوی 
الدعم بحجم متزايد» يحين وقت البيع. 


CECE EEETEEETEY 


شکل ۸_۱۲۳ الدعم 
المصدر: المخطط مهد ى من موp3a: StockCharts.coO1¬‏ 


Lodi‏ يوز الياتعونت بالمعركة : المقاو مةه 


عندما يرتفع سعر السهم» ستكون هناك أسعار معينة في طريقها للارتفاع؛ حيث 
يتدخل البائعون ويحولون دون ارتفاع السهم أكثر من ذلك. المقاومة هي مستوى 
الأسعار الذي يتوقف عنده السهم عن الارتفاع» ويكون الباتعون هم المسيطرين 
بشكل مؤقت. عتدما لا يصيح ممكتا ارتفاع السهم أكثر من ذلك» يبيع المضاربون 
حصصهم» باحثين عن هبوط ما فلا يكون هناك طلب كاف على السهم ليدفعه 
الى الارتفاع آكثر. يظهر شكل ۹-١١‏ مثالا على المقاومة. 


0Î‏ الفصل الثائت عشر 


في هدا المتالء حاول السهم تجاوز تطأق المقاأومة يبسعر ۷٥١‏ دولارًا للسهم 
الواحد أربع مرات. ومرة آخرى» متح البائعون السهم من الارتفاع أكثر. ومن ثم 
تراجع لیصل إلى مستوى الدعم إلى ٠۰‏ دولارًا. 

كيف ""يمتع" البائعون السهم من مواصلة الارتفاع؟ هم لا يستطيعون منعه. 
لكن هؤلاء الذين يؤمنون بأن المقاومة ستسري يواصلون بيع الأسهم. على الجانب 
وتتوفف المقاومة. لکن عتدما يست لم البائعون او لا يکون ديهم سهم لیييعوهاء 
المقاومة. 
كانوا سيقولون إن السهم "تجاوز نطاق المقاومة" ويعتبرون ذلك إشارة قوية 
للييح. وبشير هذا إلى ا السهم قوي ویمکن شراؤه بینما يرتفع. ومن الشاثع أت 
تتجاوز الأسهم نطاق المقاومة وترتفع إلى حد كيير (بالمناسبة. ينتظر الكثير 
من المضاربين المحترفين أن يتجاوز السهم نطاق الدعم أو المقاومة قيل آن 
يقوموا بعملية تد اول) . 
لیس من السهل اتقان هده المهارة. من الشاتح للغاية بین ائمضاربين الميتدئين 
الاعتقاد أن التحليل الفتنى سهل يعد اجراأء عدہ عملیات تداول نأححة. 

اليك مثالا على المقشكلات التي قد تقح. علی سبیل المثال»› یمکن أ بتجاوز 
السهم نطاق المقاومة ويرتفع إلى حد كبير. لكن بعد أن تقدم أمر الشراءء قد 
يغير السهم مساره ضجاة ویهیط هبوطا اد علی الرغم من أن التحليل ألفني 
يیدو أنه يعدم اشارات شراء بسهولةء فان معطا من هده الإإشارات في الواقعح 
إشارات خطآ. لو كانت كل إشارة صائبةء لكان الجميع يستخدمون التحليل الفني. 
وئن يكون هناك بائعون عندما يتم إصدار إشارة شراء. 


لتتحدتث عن الناحية الفنية Yoe¥‏ 
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شکل ٩_۱۲۳‏ 
المصدر: المخطط مهدی من موaةp: StockCharts.com‏ 


مقدمة إلى أنماط الأسهم 


ييحث المحللون الفنيون باستمرار عن أنماط الأسهم التي تعطيهم إشارات عما 
قد يحدث في المستقبل. من أحد أسياب تكرار آنماط الأسهم هو آن الناس عادة 
ما يرتكبون الأخطاء نفسها - على سبيل المثالء البيع وهم في حالة ذعر في نهاية 
سوق هابطة أو الشراء قبل أن تققد السوق الصاعدة زخمها مباشرة. 

من طبيعة الإنسان أن يتيع القطيع» وعادة ما يتملك المستثمرين الطمع في 
نهاية السوق الصاعدة والخوف من القاع. تظهر هذه العواطف بشكل منتظم 
فاط جلى المخططات وا تسات اسهم هى أداة ا حرق ستدمها اليون 
لتقييم ما يفعله الجمهور. تظهر الكثير من الأنماط بشكل منتظم على المخططات 
ما دضع الفتيين إلى البدء في إطلاق أسماء عليها. 

على الرغم من أن أنماط المخططات هذه ليست مضمونة ومحصنة ضد 
الآأخطاءء فإنها تحقق نتائج جيدة تكفي لأن يعتمد عليها الفنيون في إجراء 


عمليات التداول. إن تحديد أنماط الأسهم على يدي مضارب قد يمتع وقوع كارثة. 
وللاستة. القدرة على التعرف على نمط السهم آمر صعب. ومع ذلك» يجب ألا 
تتوقف عن المحاولة. فمن خلال الممارسةء قد تستطيع تحديد بعض الأنماط 
الأساسية (اتظر أدثاه)» لكن لا تستثمر لمجرد أنك ريت نمطا على مخطط؛ 
طالفنیون پستیخدمون آدوات أخرى للتأكد من أآهمية النمط من عدمها. 


اتعحكاس ال رآأس والكتفين في القمة (التوجه تحو الهبوط) 


الرآس والكتفان نمط انعكاسي متجه نحو الهبوط يظهر كثيرًا على المخططات. 
وهو يشير إلى توقف الشراء عند قمة الاتجاه الصعودي وعلى شك تغيير الاتجاه. 
إذا نظرت إلى المخطط في شكل ۱۰-۳ تری أن النمط حا یشبه راسا وکتفین. 

يرتقع السهم لكن يتراجع ليشكل الكتف اليسرى. ثم يرتفع ليشكل الرآس. 
والتي تبدو توجها نحو الصعود. ثم يهبط إلى مستوى الدعم أو خط الرقبة» وهو 
الخط الذي يقع عليه مستويا الدعم. 


| Sep Oot Huy Deç Feb Mar Apr May Jet 


شکل ۱۳ ٠۰‏ انمکاس الرأس والكتفين (ضي القمه ) 
المصدر: المخطط مهدى من موفع StockCharts.co1¬‏ 


لتتحدث عن النثاحية الفتية ۲*۹ 


يرتفع السهم مرة آخرى ليشكل الكتف اليمنى لكنه يفشل في تجاوز نطاق 
المقاومة. ضع خط الرقبة نصب عينيك لأنه عندما يهبط السهم لآدنى من 
خط الرقبة. فهناك احتمال كبير آن تتحقق آرباح في الأوقات الصعية ( أو يمكن 
الحفاظ على الأموال من خلال الخروج من مركز طويل). ويؤكد خط الرقبة 
المكسور أن الاتجاه الصعودي لسهم ما قد انتهى وانعكس. بالإضافضة إلى آن 
السهم إلى ما دون خط الرقية. قد يزداد الحجم إذا هبط السهم هبوطا سريقًا 
( التتيجة التي يتوقح الفني رؤيتها) . 


القاع الثنائي (توجه تحو الصعود _ يبدو مثل حرف W‏ ) 


القاع الثنائي هونمط عكسي تصاعدي شائع آخر. بعد اتجاه هبوطي» يفشل 
السهم في تجاوز مستوي ت الدعم بعد محاولتين ويرتفع آكثر. مخترقا "خط 
الرقبة". نعف اکتمال النمط. يتغير التوجه من هيوط الى صعود. قد لا يحدت هذا 
سريعًا لآن السهم قد يُعزز لأسابيع آو شهور قبل أن ينطلق لأعلى. 

وعلى الرغم من أنه نمط يسهل التعرف عليه فإن القاع الثنائي لا يقدم 
دائمَا إأشارة عملية؛ ولذاء تآأكد من النمط عن طريق مؤّشرات هفنية آخرى قبل 
إجراء عملية تداول. الشكل ١١-٠١‏ هومثال على قاع تثتائي. إذا ضشل السهم ضفي 
الاندفاع. فقد يسقط حتى خط القاعدة مرة أخرى؛ فيتكون قاع ثلاثي. 


1۰ الفصل الثالت عشر 
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القاع الثنائي‎ ١١_١۳ شکل‎ 
stockCharts.co1¬ المصدر: المخطط مهدى من موقع:‎ 


القمة التناتية (توجه تحو الهبوط _ يدو مثل حرف ۸N1)۔‏ 


القمة النائية هي نمط هبوطي شاتع آخر يظهر قمتين عند المستوى نفسه 
من الآسعار. بعد اتجاه صعودي» يفشل السهم في تجاوز نطاق المقاومة بعد 
محاولتين. إدا حاول السهم اجتياز القمة في المحاولة الثانية وفشل وتم البيع 
بثمن رخيص. فإن نمط القمة الثنائية يصيح مكتملا. قد يتعزز السهم لأسابيح أو 
شهور قبل أن يتغير الاتجاه من صعودي إلى هبوطي. إذا تم التأكد من نمط القمة 
القائيةء فهذه إشارة على أنك قد تحتاج للانتقال من الشراء إلى البيع. لاحظ 
الحجم المتزايد (عليه داثرة أسفل المخطط) بينما يتغير الاتجاه. 

ومثلما هي الحال مع القاع القائي. لا تقدم القمة الثنائية دائمَا إشارات. 
عملية۔ انها نمط يیسهل رصده» لکن علیای تأکید النمط باستخدام مؤشرات فنية 
أخرى. الشكل ١١-١١‏ هو مثال على القمة الشائية. 


شکل ۱۲_۱۳ 
المصدر: المخطط مهدى من موقع StockCharts.com‏ 


التجوات 


الفجوات ببساطة هي آماكن مفتوحة في نمط السهم. فلسبب أو لآخر ( ريما يتم 
ظهور أخيار عاجلة عتدما يغلق السوق). لا يكون هناك تد اول عند مستوى معين 
من الأسعار. ويقفز السهم. والفجوات مهمة. لأنها تشير إلى وجود طلب قوي على 
الشراء أو البيع. وتحدث معظم الفجوات قبل فتح السوق أو بعد الإغلاق.ء وهي 
مرئية بوضوح في المخططات اليومية. 

حدد الفنيون خلاتة أنواع من الفجوات: الاستمرارية والانشقاق والإنهاك. كيت 
يكون هذا مفي دا5 إذا كنت تمتلك سهمًا أحدث فجوة لأعلى بحجم قوي فإنه 
بمكنك مواصلة الاحتفاظ بالسهم. 


إذا حددت سهمًا يحدث فجوة لأعلى ( أو لأسفل) لكته لا يصل إلى ارتفاع ( أو 
هبوط) جديد» فربما تفكر في بيعه (وتسمى هذه فجوة إنهاك ). وعلى كل حالء 
السهم الذي يحدث فجوة لأعلى لكنه لا يصل لارتفاع جديد قد يعود ليملا الفجوة 
(يتراجح للسعر السابق الذي كان موجودًا قبل حدوت الفجوة) . 
ملحوظة متقدمة: تحدث فجوات الانشقاق عندما يحدث السهم فجوة لأعلى 
(يرتقع) بحجم أعلى من الحجم الطبيعي. قد تكون هذه بداية حركة مهمةء أو 
هذا ما يآمله من يضاريون على الصعود. لكن فجوة الاستمرارية - والتي تظهر 
مشابهة لفجوة الانشقاق - تحدث تقريبًا في منتصف الاتجاه فقيل التوقف ثم 
تستانف التداول. 


المضاربون قصار الأجل من ذوي الخيرة يفتتحون عمليات التداول أثتاء 
جوت الفوات. کن هدا ليبن سهاا . على شيل الال اجى ال راتات 
هي "إضعاف الفجوة". بعبارة آخرى التداول في الاتجاء المعاكس للفجوة ( أي 
البيع في الفجوة الأعلى أو الشراء عند انخفاض الأسعار على افتتاحية فجوة 
أقل) . هذه الإستراتيجية تكون فعالة عندما تتنباً بأحوال السوق تنبا صحيًا. 
إذا كنت مبتددًاء فإنه يمكنك تعلم تحديد الفجوات على المخططات» ومراقبة رد 
فعل الأسهم. تلميح: لا تجر عمليات تداول عند حدوث الفجوات إلا بعد اكتسابك 
الكثير من الخبرة. يقدم الشكل ٠۳-١١‏ مثالا على الفجوات. 


المصد 
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1٤‏ القصل الثائت عشر 
مشكلات التحليل الفتي 


يزعم نقاد التحليل الفني آن قراءة مخطط الأسهم تشبه قراءة الطالع؛ آي آنهم 
يزعمون آنه من المستحيل التنبؤ بالمستقبل بناء على ما حدث في الماضي. 
ويزعم النقاد أنه لا يوجد دليل على أن التحليل الفني يحقق نتائج ناجحة (لا يسع 
هؤلاء الذين يكتسيون عيشهم من التحليل الفني سوى الابتسام للنقد). 

وعلى غرار التحليل الأساسيء» التحليل الفني هوفن بقدر ما هوعلم. فالأمر 
يتطلب هنيا كفتًا وخبيرا لإيجاد الأسهم الجيدة باستخدام التحليل الفني. ويتطلب 
الأمر الكثير من الوقت لتتصبح كقتًاء ولذا لا تتوقع تعلم التحليل الفني سريعًا. 

من احدى مشكلات التحليل الفتي هو أنه من الصعب للغاية قراءة اللإشارات 
قراءة صحيحة. فلو كان كل ما يتطلبه الأمر لتصبح نذاجكًا في الأسهم هو قراءة 
مذبدبات ومؤشرات معقدةء فإن معظم التاس لن بستخدموا سوى التحليل 
الفني. وعلى الرغم من أنه يجب على جميع المستثمرين التحلي بفهم أساسي 
لكيفية قراءة المخططات وكيفية استخد ام المؤشرات الفنية مثل المتوسطات 
المتحركة» فمن المحتمل آلا يكون هذا مفيدًا للاستثمار طويل الأجل (مع بعض 
الاستشقاءات). وبوجه عام» التحليل القني مفيد للغاية للتداول قصير الأجل. 
بيتما التحليل الأساسي هو آكثر ضائدة ة للاستثمارات الأطول آجلا. 

وعلى الرغم من أن مخططات الأسهم قد تكون أمرّا مربسًاء فإنه يجب أن 
تحرص على أن يظل الأمر بسيطاء وإلا فقد تعاني "الشلل التحليلي". وهذا يعني 
قضاء E E E‏ آذك لا ت تقوم بأية عمليات 
تد اول على الإطلاق . أبق الأمر بسيطا - فكلما قل تعقيد المعلومات الموجودة على 
مخططكف . كان ذلك أفضل. 


لنتحدث عن الناحية الفنية 1٥‏ 
الخلاصة: يعتمد الكثير من المضاريين الذين بحققون آرياخًا بشكل كبير على 
أنماط المخططات. بما في ذللى أنماط أكثر تقدمًا مثل المثلثات والأوتاد والشموع 
اليابانيةء لكن تعلمها يستغرق وقتًا طويلا . 


فضي الفصل التالي» ستتعلم الأدوات والإحصائيات التي يستخدمها المحللون 
لتقييم الأسهم. 


التحليل الفني والتحليل العاطفي: 
الآدوات والأساليب 


متلما هي الحال مع التحليل الأساسي. هناك أدوات يستخدمها المحلل الفتني 
لتحدید متی یحین وقت شراء الاسهم آو بیعها. وتسمی هذه الآدوات مؤشرات. كل 
المؤشرات التي تم شرحها في هذا الفصل يمكن إيجادها في مخطط للاأسهم 
(تظرا لأن الفنيين يدرسون أسعار الآسهم باستخدام المخططات). 

عندما تتهي هذا الفصل» يجب أن يكون لديك فهم أفضل لكيفية استخدام 
المؤشرات لتقديم أفكار ثاقبة في اتجاه السوق (أو الأسهم). ومثلما أن النجار 
يحتاج إلى مطرقة ليصنع بابًاء ولاعب الجولف يحتاج إلى أفضل المضارب.» فإن 
المستثمرين والمضاربين يحتاجون إلى المؤشرأت. 

استخداح المؤشرات للمساعدة على اتخاذ قرارات التداول ييقي المتاعر 
خارج عمليات التداول. وعتندما يتم استخدام المؤشرات استخدامًا ملاتمًاء فإنها 
تكون بمثابة نظام تحذير مبكر ينبهك لظروف سوق من المحتمل أن تكون مربحة 
أو خطيرة. ويمكن أيضا استخدامها لتحديد متى تغير السوق أو أحد الأسهم 
اتجاهه. وفي النهاية. يستخدح المضاربون مؤشرات السوق لمرأفبة اتجاه السوق: 
سمودا وهبوطا وحركة أفقية. 


Y1¥ 


۹۸ الفصل الرابع عشر 


من أجل كل هذه الأسباب» يجب أن تتعرف على مؤشرات السوق. ولأآنه ليس 
هناك من يدق جرسًا عندما يصل السهم إلى القمة أو القاع» ضعليك أن تعتمد على 
آدوات مثل مؤشرات السوق لتخبرك بالطريق الذي تسلكه السوق. 

السيب الرئيسي لاستخدامك المؤشرات هو التنبؤ باتجاه السوق أو السهم 
ووضح الاحتمالات في صالحك . 


السوق: أقوى مؤشر في الحالم 
هناك مو شر أقوی من أي مؤ. شو اځخو: e‏ - وهو السوق نفسه - له داگمًا 
الكلمة الأ خيرة. ويمئل ذلك المۇقر مؤشرات الأسهم الرئيسية بما في ذلك اھر 
المؤشرات» على سبيل المثال لا الحصر مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط أو 
ناسداك أو إس آند بي ٥۰۰‏ أو راسل ۲۰۰۰ آو ویلشیر ۰ 

شکل ١-٠١‏ هو مخطط لمؤشر إس آند بي ٥٠۰‏ مع إطار زمني مدته ستة شهور. 


حجم الند اول : مؤشر ميخوس القدر لكتنه مهم 


يظهر حجم التد اول عدد الحصص التي يتم تد اولها من سهم ما خلال فترة 
معينة. وهو الوقود الذي يحرك آسعار الأسهم لأعلى أو لأسفل. ومن خلال فهم 
حجم التداول» يمكنك الحصول على إشارات عما إذا كان السهم يتحرك بسيب 
E O LT‏ عا حر 5ة 
الأسعار. وأعمدة حجم التداول تظهر أسفل آي مخطط. 

ا سوق اليوم»ء يتم تداول مليارات الآسهم كل يوم في بورصات الأسهم. 
ومعظم هذا الحجم مبعثه المؤسسات المتد اولة والمضاربون فائقو السرعة. في 
الواقع» إحدى الطرق التي تتبع بها حجم التداول هي تحديد ما تفعله المؤسساد. 
الاستشمارية. 
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° الفصل الرابح عشر 


على سبيل المثال» إذا كانت السوق (أو السهم) تهيط بمقدار كبيرء فتلكد 
علامة سيئة؛ وهذا يعتي أن الكثير من المستثمرين (المؤسسات على الأرجح) 
يييعون أسهمًا. على الجانب الآخرء إذا كانت السوق ( أو السهم) ترتقع بمقدار 
كبيرء فهذه إشارة إلى أن المؤسسات. مثل صناديق الاستثمار المشتركة وصناديق 
التقاعد. تشتري اهما 

تلميح: إذا كان السهم يرتقع بمقدار ضئيل. فهذا يعني أن السهم لا يحظى 

بالكثير من الدعم المؤسسي» وهذه إشارة سلبية. 

أحياتًا ستسمع الناس في وول ستريت يتحدثون عن سهم سائل. وهذه طريقة 
أخرى لقول إنه من السهل أن تشتري وتبيع حصصًا من السهم. عتدما تريد أن 
تشتري أو تبيع حصصًا من أسهم فرديةء فأآنت تريد سيولة. على سبيل المثالء 
قد يكون من السهل شراء سهم دون سيولةء لكن من الأصعب بيعه بسعر تتافسي. 


مقدمة إلى المؤشرات الغنية 


على الرغم من أن هناك الآلاف من المؤشرات الفنية. فإنني لن أقدم لك سوى 
المؤشرات التي أعتقد أنها الأكثر أهمية؛ فأنت لا تحتاج لعشرات المؤشرات لتقوم 
يعملية تداول. 


ملحوظة: على الرغم من أنك ستحصل على فكرة جيدة عن كيقية عمل هذه 
المؤشراتء» فان الأفر مرق وقتًا لتستوعب تماما كيفية استخدام هذه الأآدوات. 


المتوسطات المتحركة : بسيطة كن موؤقشرة 
تعد المتوسطات المتحركة من أبسط المؤشرات الفنية لكن أكثرها قيمة بالنسية 
للمستثمرين المضاريين. في الواقع» إذ! كان على أن أختار مؤشرًا للاعتماد عليه 
فستكون المتوسطات المتحركة؛ فانه يسهل استخدامها وتفسيرهاء وتعطيف 
إشارات فيمة عن اتجاه السوق (أو الآسهم). 


التحليل الفتي والتحليل العاطفي: الأدوات والأساليب ۲۱ 


المتوسط المتحرك هو متوسط القيمة لسعر الورقة المالية على مدار فترة 
زمنية معينةء مثل آخر ۲۰ آو ٥۰‏ أو آو ٠١‏ أو ۲٠٠١‏ يوم. من خلال تحديد المتوسط 
المتحرك على مخطط للاأسهم أو السوق. نت تحصل على فكرة مرئثية عن 
كيقية أداء السهم (آو السوق) خلال الفترة الزمتية المحددة. عتد رسمها على 
المخطط. تظهر المتوسطات المتحركة كخطوط متحنية تتحرك لأعلى وأسفل 
مع كل يوم تداول» وهي تقدم إشارات عن اتجاه السهم. 

يستخدم العديد من المحللين الفنيين المتوسطات المتحركة كدعم (وهوما 
يكون بمثابة أرضية) ومقاومة (وهو ما يكون بمثابة سقف ). إذا ارتقع السهم 
إلى أعلى من ( آي اجتاز) المتوسطات المتحركةء فَيْتَظر إلى هذا على آنه إشارة 
توحي بأن السوق متجهة تحو الصعود. وعلى النقيض. إذا هبط سعر السهم إلى 
ما دون المتوسط المتحرك. طيتّظر الى هذ! على أن السوق متجهة تحو الهبوط 
وأشارة ألى اة تبيع. وعلى وجه التحديد. تستخدم الكثير من مؤسسات الاستثمار 
التو المتحركف القوي الذي يغطي ۲١١‏ يوم لتحديد الدعم والمقاومة. فعلى 
سبيل المثال» إذا تحرك سعر السهم إلى أقل من المتوسط المتحرك الذي يغطي 

٠‏ يوم؛ فهذا إشارة لتبيع. وإذا تحرك سعر السهم إلى أعلى من المتوسط 

المتحرك الذي يغطي ۲۰٠١‏ يوم فهذه إشارة لتشتري. 

يميل المضاربون قصار الأجل إلى استخدام المتوسط المتحرك الذي يغطي 
۰ أو ٥“‏ يوا أتحديد مستويات الدعم والمقاومة. اا سن القر تان سير 
السهم في اتجاه المتوسط المتحرك الذي يغطي ٠١‏ إلى ٠١‏ يومًا ثم يعكس 
اتجاهه فجأة. 

ومع ذلك فإن المتوسطات المتحركة ليست عضا سحرية. فرد فعل 
المتوسطات المتحركة على ظروف السوق بطيء؛ ولهذا يطلق عليها مؤشرات 
متأخرة؛ فهي تعطي إشارات متأخرة؛ لأنها تتيع الأسعار. بعبارة آخرى» قد 
يكون السهم قد هيط بالفعل بمقد ار <۲١‏ قبل آن يتحرلك في النهاية إلى ما دون 
المتوسط المتحرك الذي يغطي ٠٠٠‏ يوم. حينئذ. فإن آي شخص يمكنه رؤية أن 
السهم متجه نحو الهيوط؛ ولهذا يفضل استخدام مؤشر متحرك قصير الأجل مع 
مؤشر متحرك يغطي ۲٠١‏ يوم. ففي النهايةء كلما قل عدد الأيام في المتوسط. 
زادت سرعة تغير المقشر. 


YY‏ القصل الرابع عشر 


على الرغم من آنه يجب ألا تبني قرارات بشآن التد اول فقط بناءٌ على 
المتوسطات المتحركة ( أو آي مؤشر فتي آخر) ء فإن المتوسطات المتحركة تعطي 
فكرة عن قوة ومسار الاتجاه. 

یظهر شکل ۲-٠١‏ مخطط سهم مع متوسطين متحركين - متوسط متحركف 
يغطي ٥٠‏ يومًا ومتوسط متحرك يغطي ۲۰۰ يوم. 

ملحوظة: الخط المتعمرج يمثل سعر السهم في إس آندبي ١۰٠؛‏ أما الخط 
الثاني فهو متوسط متحرك يغطي ٠١‏ يومًا؛ بينما الخط الثالث يمثل متوسطا 
مرکا نکی ۲۰ یره 
MACDP‏ / ماكد (مؤشر التقارب والتياعد للمتوسطات المتحركة) 


يظهر مؤشر ماكد - الذي آنشأه ”جيرالد آبل" - آسقل معظم مخططات 
الأسهم. ويتكون مؤشر ماكد من خطين: )١(‏ خط أسود متصل يسمى خط ماكد. 
و(۲) خط أحمر (أحياتا متقطع)» يسمى خط الإشارة لتسعة أيام. 

کح خط الماد صب يتك حقدها جاوز خط الما كد خط المؤشر 
لتسعة آيام» فهذه إشارة للشراء. وإذا هبط خط الماكد إلى ما دون خط الإشارة 
لتسعة آيامء فهذه إشارة للبيح. تفتلت مشر ماک سك جيدًا في تقديم إشارات. 
قصيرة المد موثوق بها. 

اذا تظرت الى شكل ١٤١‏ -۳» ستری خطا ابنًا في م المخطط لسم 
خط الصقر (في المخطط. ماكد أقل من خط الصفر بقلیل. آي عند - ٠,۳۹۲‏ ) 
عندما يعلو مشر ماكد على خط الصقر؛ فهو بذلك يقدم إشارة بيع موتوقا بها 
وإذا انخفض عن خط الصفرء فهذه إشارة للبيح. عادة ما يتقلب مؤشر ماکد أعا,. 
N e‏ ي أو تييع بناء على إشارة الماك 

حسب» لکن استخد م مؤ؛ بشرات أخرى لتأكيد ما إذا كانت الإشارة صحيحة أم لا 

هتاك الكثير لتتعلمه عن مؤشر ماكد؛ وهوما آدرجته في كتابي 1ا0 ط4 ۱/۱ 
pJ) About Market Indicators‏ أستطع مقاومة ذکره مرة آخری). ماکد ۔ دا 
غرار أي مؤشر آخر- لا يتصف بالكمال. فأآحيانًا لا تكون الإشارات واضحة. بالآخد. . 
في قمم المسوق. وبالإضافة الى ذلك»ء كماهي E E‏ 
يكون مؤشر الماكد بطيدًا بعض الشيء في تقديم إشارة. ومع ذلك فإن مؤشر الها.٠‏ 
يمكن أن ييقيك في الجانب المناسب من اتجاه ما؛ ولهذا فهو قيم للغاية. 
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التحليل الفني والتحليل العاطفي: الأدوات والأساليب Ye‏ 
مؤشرات فتية أخرى 
إذا كنت مستجدا في سوق الأسهم» فإنه يمكنك أن تيدأ بالمتوسطات المتحركة 
ومؤشر مأكد. استخدمهم لتحليل السوق بالكامل أو المؤشرات الفردية. إذا كتت 
معجبًا بالتحليل الفني وتريد تعلم المزيد» فلقد ذ كرت بالفعل كتابي»ء لكن هناك 
كا آخرى ممتازة (انظر المقترحات التي سأذ كرها فضي الفصل ۱۸). يمكتك 
أيضا إحضار آي مخطط واختيار مؤشرات مختلفة. 

على الرغم من وجود المثات من المؤشرات» هتاك ثلاثة مؤّشرات فنية مفيدة 
أخرى تستحق الدارسة.ء وهي بولینجر باندز وریلاتیف سترینث إندیکس )R81(‏ 
والستوكاستك. (هذه مؤّشرات أساسية للمضاربين الخبراء). 

تقیمں مؤشرات بولينجر باندز وريلا تيف ستريتث لإند يكس والستوكاستك ما 
اذا كان قد تم بيع أو شراء كمية أكبر من اللازم من الأسهم آم لا إذا كان قد تم 
شراء كمية كبر من اللازم من الآسهم» فهذه إشارة قصيرة الأجل على الييع. 
وإذا كان قد تم بيع كمية آكير من اللازم من الأسهم» فهذه إشارة إلى الشراء. 
المشكلة هي أن المغالاة في شراء أو بيع الأسهم يمكن أن تستمر فترة طويلة قبل 
أن تعکس زات 

إن دراسة هذه المؤشرات عن كثب هي أمر يستحق وقتتاء ويالأخص عند 
استخدام إستراتيجية التداول قصير الأجل. 


مقدمة التحليل العاطضي 

بالإضافة إلى التحليل الفتني» يمكنك أن تبحت عن دلالات نقسية عن السيب 
في أن يصيح التاس شديدي الخوف أو شديدي الطمع. إن فهم الموضع الذي 
يستتمر فيه الحشود (ما يطلق عليهم وول ستريت القطيع) أموالهم سيساعدكف 
على تحديد كيف تستثمر مالك. وعادة عتدما تمرف الموضع الذي يستثمر 
فيه الحشود» فمن الحكمة أن تقوم بالعكس! التحليل العاطفي - وهو ما أسميه 
"سيكولوجية العكس" - يفيس الحالة المزاجية للسوق. 

فيما يلي ثلا ثة مؤشرات مفيدة خاصة بالعأطقة. 


٦‏ القصل الرابع عشر 
استطلاع الرأي الذي تجريه الجمعية الأمريكية للمستثمرين الأقرا د4477 


من إحدى طرق قياس الحالة المزأجية للسوق هي النظر في استطلاع الر 
الذي تجريه الجمعية الأمريكية للمستثمرين الآفراد (A411)۔‏ استطلاع الر 
الأسيوعي هذا - وائذي يتم نشره على موقع 4411 وفي دوريات مالية أخرىء 
يحتوي على نتائج استقتاء أسبوعي. يتم سؤال أعضاء الجمعية الأمريكية 
للمستثمرين الأفراد عن شعورهم حيال سوق الآسهم - هل يتوقعون صعودها أم 
هيوطها ام ینتابهم شعور محايد؟ 

إذا كان هناك آكثر من ٠٠‏ أو ۷٠‏ يعتقدون أن السوق تتجه إلى الصعود» فهذه 
اشارة للبيح. وإذا كان هتاك أكثر من ٠١‏ أو ۷١‏ يعتقدون بأن السهم سيهبط؛ 
فهذه إشارة للشراء. وعلى الرغم من أن الناس قد يظلون متحمسين بشكل غير 
عقلاني لفترة طويلة. (وأيضًا متخوفين بشكل غير عقلاني) ء فإن استطلاعات 
الرآي هذه تقدم دلالات مناقضة مهمة. في الماضيء» كان مؤشر العاطفة دقيقًا 
إلى حد كبير جدًّاء لكن التوقيت لم يكن دقيقًا. ومع ذلك» ليس هتاك ضمانات بن 
هذا المؤشر سيكون دقيقًا في الماضي. 


[1 
۲ 
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إاتقستوز إتتاليجاتس (ذكاء المستثمرين) 


هناك مؤشر عاطفة آخر وهو إنفستوز إنتليجانس أدفايسورز سنتيمنت سيرفاي 
(استطلاع عاطفي يقدم النصيحة بناءٌ على ذكاء المستثمرين). هذا الاستطلاع 
الأسبوعي - الذي تنشره دار نشر شارتكراضت - يستفتي كتاب تشرات إخبارية 
مستقلين عن رؤيتهم للسوق على مدار اللشهر الستة القادمة. 

عتدما يعتقد آكثر من 1٠‏ من كتاب النشرات الإخبارية المالية المستقلين أن 
السوق يتجه إلى الصعود. فهذه إشارة للبيع. وعندما يعتقد آكثر من 1٠‏ أن السوق 
متجهة للهبوط. فهذا في العادة وقت متاسب للبيع. ومرة آخرى» ليس لمجرد أن 
العاطفة تتجاوز ال ٦٠‏ فهذا يعني أن تقوم بالعكس. لكن يجب أن تنتبه. 

السيب في جدوى استطلاعات الرآي هذه عن العاطفة هو أن الطبيعة 
البشرية لا تتغير. عندما ترتفع السوق بمقدار كبير. فإن كثيرًا من الأشخاص. 


التحليل الفتي والتحليل العاطفي: الأدوات والآساتيب YY‏ 


- حتى المحترفين - يصيحون متفائلين حيال السوق. ويشعر البعض بآنهم 
عياقرة لكسيهم آمو فضي سوق منتعشة. 

وعندما تهبط السوق.ء يصاب الناس بالخوف والحزن» ويميلون إلى تجتب 
سوق الآسهم وتحويل آموالهم إلى نقود وسندات. ومن وجهة نظر نفسيةء عندما 
تبيع الأغلبية. فذلك وقت الشراءء غير أنه ليس من السهل سحب الزناد عتندما 
يتنباً الآخرون بأن السوق ستهبط إلى صفر 


مؤشر التقلب ببورصة شيكاغو )٨2[(‏ 


مؤشر التقلب ببورصة شيكاغو للخيارات (المعروف اختصارًا ×۷1) هو مؤشر 
يقدر التقلبات المستقبلية في سوق الأسهم بائولايات المتحدة. E‏ 
التقلبات الضمنية لعقود الخيار في مؤشر اس اند بي .0٥٠٠١‏ عندما تستخدم ×۷1 
كمؤشر عكسيء» فهو يعطيك رؤى مفيدة عن تصور مضاربي عقود الخيار لما 
فت 

وعادة ما يكون الارتفاع في مؤشر ×۷1 إشارة إلى أنه من المتوقع حدوٿ انخفاض 
حاد في السوق. أو حالة بيع مبالغ فيها. ولهذا كلما ارتفع مؤشر ×۷1 (بمعتى أن 
مشتريي عقود الخيار يتوقعون هبوط السوق ويشترون عقود خيار البيع للحصول 
على حماأنة) .راد اخفان أن کین السوق اتجاهها والتحرك نحو الصعود. 

وغلی الک عندما یط ۷ ( لان عددا قلا من الأشخاض دشكرون عقود 
الخيار وهم في حالة ذعر ولا يحدث شيء يدهع الأسعار للارتفاع) ء يزداد احتمال 
انخفاض السوق. كلما زادت حدة قراءة مؤشر ×۷1 زاد احتمال أن تعكس السوق 
اتحاهها. 

ربما يكون من المربك آنه إذا كان مشترو عقود الخيار يعتقدون أن السوق 
سترتقع» فوفق مؤشر ×۷1 : فستهبط السوق. وإذا كان مشترو عقود الخيار 
يعتقدون أن السوق ستهبط. فسترتفع السوق - لكن تلك هي الطريقة التي 
يعمل بها المؤشر العكسي. وبوجه عام» عتدما يصل ارتفاع ×۷1 إلى ١ء‏ نقطةء 


YYTA‏ الفصل الرابع عشر 


تسود حالة من الذعر في عالم عقود الخيار (أسراف في شراء عقود الخيار 
للحماية والمضاريبة)؛ ولذا يجب عليك التفكير فضي شراء الأسهم. إذا ارتفع 
المؤشر لما يزيد على ٠١‏ نقطةء فإن مؤشر ا ای ی و 
مستوی له . وعلى الجانب الآخرء عندما بهبط مؤّشر ×۷1 لما دون ۲١‏ نقطة.ء 
يتتاب مضاريي عقود الخيار هدوء نسبي. إذ! هبط مؤشر ×۷1 إئى ما دون ١٠ء‏ 
ا اع ن SNAG TG‏ 
خوفا من الهبوط. وقد یکون مؤشر إسس آند بي ۰ E‏ 
يحدث ذلك (هناكى مقولة قديمة: '"عتدما يكون مو شر ا۷ ا > فهذا وقت 
الفغادذرة. وعتدها کون مر اء کھذا وشخ الجراء": 
ولسوء الحظ. لا یتسم ×۷1 بالکمال کمؤشر . على الرغم من آنه فعال في تحدید 
التناقضات العاطفية. فإنه لم يكن مؤشرَ را مثاليًا عن التوقیت. فعلى الرغم من 
أتة بطي أن يخيرك بأن هنااف قيرا ممتملا فى الاتاه فاه لا يستظيخ أن 
يخبرك متی. 
الخلاصة: مؤشر ×۷1 مفيد للمضاربين قصار الأجل الذين يرسمونه على مخطط 
مع المتوسطات المتحركة. لكن ×۷1 ليس يكن مفيدًا إطلاقا للمستثمرين طويلي 
الأجل. يمكن آن يظل مؤشر ×۷1 هايطا لفترة طويلة دون تقديم إشارة مهمة. ومع 
دلك» یمکن استخدام مؤشر ×۷1 لقياس الحالة المزاجية للسوق بشكل دوري. 


هيئة الأوراق المالية البورصات الأمريكية : حماية المستتمرين من 
الا حتیا ل 


أنت ربما تتساءل عما إذا كانت هتاك منظمة حكومية تحمي احتيا جات 
المستثمرين ومصالحهم. أجلء هناك منظمة بالفعل. لقد آنشاً الكونجرس 
هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية (المعروفة اختصارًا ب ٣S8؟)‏ عام 
٠4‏ لتتظيم مجال الأوراق المالية بعد كارتة انهیار سوق الأسهم عام ۱۹۲۹ 


التحليل الفني والتحليل العاطفي: الأدوات والآسائيب ۲۹ 


تشبه هيئّة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية ضابط الشرطة بالنسبة 
لمجال الاستثمار؛ فقهي تضع القواعد والقوانين والمعايير التي يجب آن 
يتبعها وول ستريت. والغرض من هذه الهيئة ( التي تتاقى رواتبها من أموال 
الضرائب) حماية المستثمرين الأفراد من الاحتيال والتأكد من أن السوق تدار 
بعدل وآمانة. 

يحتوي موقع اللجنة - 0۷ع8.٥٤۷W.886‏ ۷۷ - على مقالات ومصادر مفيدة 
عن مهمة الهيئة وعن شركات الأفراد. ومن الجدير بالذ كر أن المعرفة هي 
أفضل سلاح لك ضد الاحتيالء وهذه الهيئة تفعل أقصى ما بوسعها لتبقيك 
على اطلاع على حقيقة الأمور. وللاأسف» فليس الجميع راغبين في أن تراقب 
متظمة حكومية متل هذه الهيئة الشركات والمؤّسسات المالية عن قرب. وعلى 
الرخغم من إنشاء الكونجرس لهذه اللجنةء فإن هتاك أشخاصًا ذوي نفوذ قوي 
ومصالح خاصة يريدون إبقاء هذه اللجنة ضعيفة قدر الإمكان. في الواقح؛ يرى 
بعض السياسيين أن هذه الهيئة ليس لديها الأموال ولا الموارد التي تحتاج إليها 
لملاحقة الشركات أو الأفراد التي يخترقون قوانين الأوراق المالية (ملحوظة: 
يتحكم الكونجرس في تمويل الهيئة) . 

وكما يمكتك التخمين» يعد ضعضف هته ألهيئة دعوة للشركاأت المحتالة 
لاستخدام سوق الآسهم لتمويل أنشطتها غير الشرعية المتعلقة بالتداول. 
النقطة الآسوآً لتشتت لجنة الأوراق المالية والبورصة الأمريكية هي عندما 
تمكن مبتكر مخطط بونزي " برنارد مادوف" من الاستمرار في احتياله المالي 
على مدا ر أآكثر من ۲١‏ حامًا. ومن المؤسف أن الآمر تطلب انهيازا للسوق آو 
اكتشاف مخطط بوتزي كبير قبل آن يتم إمداد الهيئة بالأدوات والعاملين 


الملائمين لملاحقة المحتالين. 
وبصفتك مستثمرًا أ ها ا کردا بض أن جا خد درف دائمًا تجاه 


يبستغرق استرجاعك لأموالك أعوامًا. ولهذا فمن الضرورى !جراء آبحاث قبل 
الاستثمار. واذا ترکت شخصا آخر يدير أموالك. فكن أكثر حذرًا.۔ 


وهتاك نشاط آخر تراقيه الهيئة وهو التداول من الداخل. وهتاك في 
الواقع توعان من التداول من الداخل: قانوني وغير فانوني. التدأول القانوتي 
من الداخل هو التداول الذي يقوم به موظفو الشركة (المضاربون من الداخل) 
الذين يقومون بتقديم الأعمال الورقية الصحيحة للهيئة قبل شراء الأسهم 
وبیعها في شر کتهم . ومن الممکكن اللاطلاع على هذه الوثائق على موفح للهيشة. 
موظفو الشركة ( أو معارفهم) بشراء الأسهم وبيعها بناء على معلومات غير 
معروفة للجمهور. هل تعتقد أن التداول من الداخل أمر شائع؟ نعم . وهو 
يحدث آكثر بكثير مما يعتقد العديد من الناس. في الواقعء لا يزال العديد 
صفقاأات رأايحة. ونحن نآمل فضي وجود هيئة قوية ذات تمويل جيد تستطيع 


في الفصل القادم. ستتعلم التفكير خارج الصندوق» بمعنى أنك ستتعلم 
أنواصًا آخرى من الاستثمارات بجانب الأسهم. لك الحرية في تخطي الفصل 
القادم (وهو ليس سهل القراءة) والذهاب مباشرة إلى الفصل السادس عشر. 
القرار بالطيع يعود إليك. 


عقود الخبار والسندات والنقد 
والعقارات والعملات والاکتتابات 
العامة الأولية والعقود المستقيلية 


عندما يتحدث معظم التناس عن سوق الأسهم. فهم يشيرون إلى بيع أو شراء 
الأسهم أو صتاديق الاستثمار المشتركة أو صناديق الاستثمار المتداولة. غير أن 
هتاك عد دا من الاستثمارات الآخرى بجاتب الأسهم الفردية. والاطلاع على أنواع 
آخرى من الاستتمارات - مثل عقود الخيار والسغدات والفقد والعقارات والعملات 
واالاكتتابات العامة الأولية والعقود المستقيلية - سيساعد على جعلك مستثمرًا 
أكثر دراية. 

اقتراح: ستجد أن هذه البدائل الاستثمارية قد تتعمق في النواحي التقنية في 
بعضن الأآحيان؛ ولهذا لك الحرية فضي تخطي هذا الفصل الآن وقراءة الفصل ٠١‏ . 
ويمكنك آن تعود إلى هذا الفصل في المستقيل. 


ارو 


TE‏ اتقفصل الخاأمس عقر 
صتود افخبار 


أنت على الأرجح سمعت بعقود الخيار. وريما يتا سمعت أن خود خیار التداول 
خطيرة للغاية. لدي مفاجأة لك: إذا تم استخدام عقود الخيار على النحو 
الملائم› فانها تحد من المخاطر عتدماً يتم مقارنتها بامتلالف الأسهم. صحیيح 
دعتا نتركها للخيراء. وبدلا من ذلك فأنا آقدم لك إستراتيجيات يمكن أن تعمل 
لالدو ود قوائثم الكتب الأفضل مبيعًا. وهو «Understanding Optio0#S‏ 
الطيعة الثانية( دار نشر مأاكجرو هيل) . 

صحيح أن عقود الخيار قد تكون صعبة القهم بالنسبة للكثيرين في البداية: 
أربعة أسباب لاستخدامك عقود الخيار: 


ب 
E.‏ 
1 
Lv‏ 


اا مهن مخاطر سوق السهم. 
المضارية. 


~^ 4 «4 


هناك أربعة أسباب تدفع المتداولين أصحاب الخبرة لإدراج إستراتيجيات. 
عقود الخيار في محافظهم الاستثمارية. على سبیل المثال. » بيع عقود خيار متعلة. 
باسهم تمتلکها يولد تدفقا أو دخلا تیا بطريقة ماء نت تؤجر الآسهم | ال 
أشخاص آخرين (مشتري عقد الخيار) ء وهم يدفعون علاوة للحصول على تلد . 
القركة 


عقود الخيار والستدات والتقد والعقارات وائعملات والاكتتابات العامة الأولية والعقود المستقيلية ٣١‏ 


يتم استخدام عقود الخيار لحماية أو ضمان قيمة حافظة الآسهم. هذه طريقة 
محاأافظة لكتها غير مكلفة لاستخدام سوق عقود ألخيار. 

تستخدم عقود الخيار أيضًا للتحوط ضد المخاطر. على سبيل المثالء 
إذا كنت تعتقد أن محفظة أسهمك قد تتخفض قيمتها (لكنك لا تريد أن تبيع 
أرصدتك ) ء فإانه يمكنكف شراء عقود خيار الييع في صندوق استثمار متداول يتبع 
أحد المؤشرات الرئيسية مثل إس آند بي ٠٠١‏ آو داو جونز الصناعي المتوسط أو 
تأاسداک ٠١۰١-_‏ اوۆاسل 2 75 هیطت السوق› فان عقد خيار الييع سيزداد 

بالإضافة إلى أن عقود الخيار يتم استخدامها كوسائل تداول مضاربة في 
ية ية سوقية (صاعدة أو هابطة أو آفقية) . تقدم عقود الخيار فرصة لأن 
تجني أضعاف الميلغ المستثمر (وهذا يعرف بتنسية المديونية). أفضل جزء 
في المضاربة باستخدام عقود الخيار هو أنك تعرف مقدمًا مقدار ما يمكن أن 
تحخسره بالضيط. 


u 


0 


وة اذا كنت م تدا ومبتد تًا في عقود الخيارء فأنا أقترح استخدام عقود 
الخيار لتوليد دخل أو حماية محفطاة اماف ولیس في المضارية.۔ 


خصسا تعس عقو د اګخیار 


عقود خيار الآسهم هي عقود تعطي لمالكيها الحق في شراء الأسهم آو بيعها. كل 
الہمصطالحات المستخدمة أوصض عقود الخيار مصطلح فش :+ وهنا يعسي ان 
فيمة أي عقد خيار مستمدة من أداة مالية أخرى. ويعبارة آخرى» عقود خيار 
الأسهم مستمدة من السهم. 

اليف شيتا آخر عليك معرفته عن عقود الخيار: عقد خيار ١‏ يمثل "الحق" فى 
شراء ٠٠١٠١‏ حصة من السهم. معظم مشتري عقود الخيار يبيعون في النهاية عقود 
الخيار الخاصة بهم ادرا ها تمتكون م كر اسا 


Î‏ الفصبل الخامس عشر 


إليك الجانب الممتع: إذا اشتريت أحد عقود خيار البيع» فعندما يرتفع السهم 
الآساسيء» يرتفع عقد خيار البيع. وإذا اخترت السهم المناسب (لن تعرف هذا 
إلا بعد الشراء)ء فإن عقد الخيار عادة ما يعود عليك بربح. ومع نسبة المديونية 
يمكنك أن تجني ما يزيد على استثمارك الأصلي بأضعاف كثيرة. 

ونمك أيطا أن تخسر آمو ال هن ادى الصقات الغريد 5 لقود الخار هى 
اتتهاء سريانها بعد تاريخ ووقت معينين (تاريخ الانتهاء) . وعتدما يحين تاريخ 
الانتهاءء إما أن يتحول عقد الخيار إلى مركز سهمي أو يصيح بلا قيمة. 

ونظرًا لأن عقود الخيار تفقد القيمة بمرور الوقت. فليس من السهل أن تجتي 
ربجا كمشتر لعقود الخيار. عليك أن تتنياً على تحو صحيح باتجاه حركة السهم 
الرئيسي قبل انتهاء سريان العقد» وإلا قد تخسر استثمارك بالكامل. من حسن 
الحظ آن تكافة شراء عقد خيار قل بكثير من تكلفة شراء سهم» ولكن مع ذلك 
هناك احتمال أن تخسر العقد بالكامل. 

أنت الآن ربما تتساءل لماذا يجب عليك أن تشتري عقود خيار إذا كان تحقيق 
الربح صعبًا للغاية. هذا سؤال وجيهء ولكن بدلا من شراء عقود الخيارء يمكنك 
أيضا بيع عقود الخيار. إذا كنت تمتلك على الأقل ٠٠٠١‏ حصة من سهم ماء فإنه 
يمكنك بيع ( كتابة) عقود خيارء وسيدفع لك مشتري المقود ثمتها. وتسمى هذه 
الإستراتيجية بيع عقود خيار الشراء المغطاةء وتعد هذه الإستراتيجية من أكثر 
الإستراتيجيات المحافظة لعقود الخيار. 

قبل أن شرح طريقة بيع عقود خيار الشراء المغطاةء لنلق نظرة على 
مصطلحين مهمين: خيار شراء وخيار بيع. وهناك فضي الواقع نوعان من عقود 
الخيار: خيارات شراء وخيارات بيع. ومع كلا التوعين من العقود» يمكتاف ا 
إجراءين فقط: الشراء أو البيع. على الرغم من وجود العشرات من إستراتيجياد. 
عقود الخيار التي تبدو مبهرةء فإنها جميعا تستتد إلى الشراء والبيع وخياراد. 
الشراء وخيارات البيع. 
خيار الشراء: شراء عقد خيار الشراء يشيه شراء سهم بانتظار صعوده (هدا 
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يعني أنك تحقق ربحًا في العادة عتدما يرتصح سعر السهم الأساسي). 
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خيار البيع: شراء عقد خيار الييع يشبه بيع سهم على المكشوف (هذا يعني أنك 
تحقق ربحاً في العادة عندما يهبط سعر السهم الرئيسي) . 


بيع عقود خيار الشراء المغطاة 


والآنء يما آنه أصيح لديك فهم أساسي لعقود الخيارء لنلق نظرة على إستراتيجية 
متحفظة لعقود الخيار: بيع عقود خيار الشراء المغطاة. هذه هي الإستراتيجية 
التي تستخدمها عندما تملك سهمًا وتريد تلقي عاد أو علاوة مقابل وضع حد 
للأرباح الصاعدة. يمكنك أيضًا استخدام هذه الإستراتيجية لبيع الأسهم التي 
تمتلكها. عندما تستخدم سوق عقود الخيار لبيع الأسهمء فلديك فرصة لتلقي 
نقدية اضاطية. 

إذا كانت هذه أول مرة تتعرف فيها على عقود الخيارء فلا تتوقع أن تفهم 
بشكل كامل جميع المصطلحات والمفاهيم. لكن إذا تمكنت من الحصول على 
فكرة عأمة عن كيفية عمل هذه الإستراتيجيةء فإانه يمكنك أن تقرر ما إذا كتت 
ترید استخدامها یوما ما۔ 


ملحوظة: یمکنك أليدء ببيع عقود خیارات الشراء. وفي مقابل النقدية (العلاوة)»ء 
توافق على بيع حصصك في السهم بسعر معين ( يسمى سع ر التقفيذ ) لقترة زمنية 
محددة. ومهما حدت بعد ذلك فتلكف النقود هى ملك لك وتستطيع الاحتفاظ بها . 


والتي يتم تداولها حالیا بسعر ۲۸ دولارا للسهم الواحد. ابحث باستخدام حساب 
والبيع المتاحة للتداول مع آسعار السوق لحالية ( اشنغاو رون البيع والشراء)]ء 
واختر أحدها لتبيعه. كل سهم رئيسي لديه قائمة عقود الخيار الخاصة به. 


أنت تقرر أن تبيع عقد خيار شراء واحد بسعر نلقيك 0 دولارا وتاریخ انتهاء 
آي شهر يونيو. وهذا يعني أن مالك عقد خيار الشراء لديه الحق في شراء 
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أسهمك بسعر ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد. هذا الحق يتقضي عند حلول تاريخ 
الانتهاء (الجمعة الثالثة من شهر الانتهاء أو شهر يونيوضي هذا المتال). التزامك 
الوحيد هو أنه يجب آن تسمح ببيع آسهمك في تاريخ الانتهاء (مقابل ۲۰ دولارًاء 
سعر الانتهاء) مهما كان ارتفاع سعر التنفيت الحالي. وحتى إذا كان سعر السهم 
۰ دولارًاء فیجب آن تبیع بسعر ۲۰ دولارًا. إذا كان السهم آقل من ۰ دولارًا (عند 
تاريخ الانتهاء). ضإن مالك عقد خيار البيع سيختار آلا يأآخذ آسهمك» وسيكون 
عليك أن تحتفظ بالاأسهم. 

عندما تنظر إلى سعر عرض الشراء الحالي لعقد خيار الشراء لسهم 
س ص ع ۲١‏ يونيو (عقد الخيار الذي تخطط لبيعه) » يكکون ٤۰‏ , ۲ دولار للسهم 
الواحد. إليك الطريقة التي تحسب بها مقدار المال الذي سوف تجنيه إذا بعت 
عقد خیار شراء مغطی واحدًا: 


۲,٠‏ دولار للسهم الواحد لعقد خيار الشراء ٣٢۰‏ یودنیو 
الإجمالي: علاوة قدرها ۲٤١‏ دولارًا. 
بيح عفدي خيار الشراء هي A‏ دولارًا. 


بعد بيع عقد (عقود) خيار الشراءء عليك أن تحتفظ بملكية السهم الأساسي 
(في هذه الحالة. سهم س ص ع) إلى آن يتتهي سريان عقد الخيار في يونيو. هذه 
عملية تداول عادلة. في المثال المت کور أعلاهء آنت تلقیت علاوة ۲٣۰(‏ دولارًا) 
لتقبلك الالتزام بأن تبيع تلك الأسهم بسعر ۰ دولارًا. 

ما الخطاً الذي من الممكن أن بحد ك فى هه الاسكرا تة ولا اذا هب 
سھم س ص ع؛ فستخسر آموالاء حتی بعد جمع ال۰ ,٤‏ ۲ دولار عن كل سهم. 
المشكلة الثانية هى بيع عقود خيار الشراء المغطاة هو أنه إذا ارتفع السهم 
الرئيسي ( س ص ع) كثيرّا عن ٠١‏ دولارًا للحصة الواحدة. فلن تجتي أريا <| 
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على أي شيء فوق ال٠٠‏ دولار. مهما كان الارتفاع الذي يصل إليه س صع» فأنت 
ملزم ببيع ٠١١‏ حصة من سهم س ص ع بسعر ۲١‏ دولارًا للحصة الواحدة. إذا 
كنت تعتقد أن لديك سهمًا رابًاء فإن بيع عقود خيار الشراء المغطاة سيحد من 
الأرياح. 

بية السوق المتالية لبائع عقود خيار الشراء هي البيئة التي يتحرك فيها 
السهم حركة أضقية أو إلى أعلى قليلا. في السوق ذات الحركة الأفقيةء من 
المستيعد أن يحقق السهم ارتفاعًا كبيرًّاء وهذا هو السبب فضي آن بيع عقود خيار 
الشراء يمكن أن يكون إستراتيجية رابحة. 


شرا ء عقود خیار الشرا ء 


وهي إستراتيجية مضاربة تتضمن شراء عقود خيار شراء الأسهم. ميزة شراء عقود 
خيار الشراء هي أنك تستطيع المشاركة في سهم في طريقه للصعود دون امتلاكف 
السهم. إذا كنت محفًّا (وهوما يعني أنك ماهر في اختيار الأسهم) وكان السهم 
يحلق عاليًاء فقد تجني أضعاف استثمارك الميدئي. إذا كنت مخطئًا ولم يتحركف 
السهم عاليًاء أو لم يتحرك بالقدر الكاضي» فلن تخسر آكثر من استتمارك الأصلي. 

علی سبیل المتالء إذا کان سعر سھم س ص ع ۲١‏ دولارًاء فستكون تكلفة 
امتلاكف ٠۰۰‏ سهم ۲۰۰۰ دولار. لكن إذا اشتريت عقد خيار الشراء المذكور آنقًاء 
فسيكلفك هذا ۲٤۰‏ دولارًا ( ۲,٤۰‏ دولار× ۱۰۰ سهم). مقابل ۲٤۰‏ دولارًاء نت 
تتحكم في أسهم قيمتها ۰ دولار. 


على سبيل المتال» في مايوء يباع س ص ع مقابل ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد. آنت 
تعتقد أن س ص ع سيصل لارتفاع ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد في غضون الشهرين 
القادمين. أنت تيحث في السوق عن عقود خيار شراء س ص ع في سلسلة عقود 
الخيار وتقوم بإدخال طلب لشراء عقد خیار شراء يونیو ڏ س ص ع بسعر تنقيذ 
۵ دولار (متوقعًا بأآن يصل السهم إلى ٠١‏ دولارًا) . قد يتكلف عقد خيار الشراء 
۲,۰ أو إجمالا ۲٠١‏ دولار ۲,١١(‏ دولار × ٠٠١‏ حصة من السهم). 
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إذا وصل س ص ع ۲١‏ دولارًا في موعد الانتهاء في شهر ولیو آو قبله» ضستز د اد 
قيمة عقد خیار الشراء (علی سبیل المثالء قد یرتفع من ۲,٥۰‏ دولار إلى ٥,٠۵١‏ 
دولار). وكلما ارتفع س ص عء زادت فيمة عقود خيار الشراء. السيب فضي شراء 
المضاربين عقود خيار الشراء هو أنه يمكتهم تحقيق آرباح من استثمار صغير؛ 
ولذا فليست هنالف حاجة لامتلاك الأسهم. 

على الجانب الآخر. إذا لم يتجاوز سس ص ع ۲١‏ دولارًا للسهم الواحد وأنت لا 
تزال تمتلكه عند موعد الانتهاء في يوليوء فستخسر مبلغ ال ۲٠٠۰‏ دولارًا بالكامل. 

هناك عدد من الإإستراتيجيات التي يمكنك استخدامها عند شراء عقود خيار 
الشراء» وأبسطها بيع عقود الخيار عندما تكون راضيًا عن الربح۔ 

کے راء عرد ار اغراد ھی آے بک آن کون ما بخان رده 
واتجاء سعر السهم الرئيسي. آو قد تخسر استثم ارك بالکامل (وهو ۲٠۰‏ دولارًا 
في هذا المثال) . اذالم يرتفع سهم س ص ع عن ۲١‏ دولارًاء فستتقضي مد ة العقد 

غير آنه سيكون من المفيد لك إذا اشتريت عقود خيار الشراء (أو البيع) 
مباشرة قبل وقوع حدث مهم كبير. في تلك المواقف» توقح أن تدفع سعرًا عاليًا 
مقابل عقود الخيار (لأن الآخرين يريدون شراءها وزيادة الطلب عليها يدفع 
الأسعار لأعلى). ومرة آخرىء يجب أن تكون مصيبًا بشآن اتجاه الحركةء وإلا 
ستتقضي مدة العقد ليصيح بلا قيمة. 

تعد المضاربة بعقود الخيار طريقة صعبة لجتي الأموال» لكن هناك العشرات 
من إستراتيجيات التداول الأخرى» بعضها تم تصميميه للحد من المخاطر. 

الإستراتيجية التالية هي مثال على كيفية استخدام عقود الخيار لحماية 
أوضندة أسههاك. 


استخدام عقود خيار البيع لحماية محفقظة أسهمك 


من أن السهم - أو السوق - سيهيط. لكنك لا تزال تريد الاحتفاظ باستثماراتك. 
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تساعدك هذه الإستراتيجية على حماية محفظة أسهمك إذا عوقب السهم 
لإخفاقه ضفي جني مكاسب. أو إذا كانت السوق تهبط بالكامل. 

وعادة ما يشتري مشترو عقود خيار البيع الوقائية عددًا من عقود خيار البيع 
(عقد خيار بيع ١‏ لكل ٠٠١‏ سهم يمتلكونها) لتغطية كل ما لديهم من آسهم فضي 
حسابهم۔ على سبيل المثال» إذا كنت تمتلك ٠٠٠١‏ سهم من شركة آي بي إم 
وتعتقد أن السهم قد يهبط على المدى القصير. فإنه يمكتك شراء ٠١‏ عقود خيار 
بيع. إذا كنتت تمتلك ٠۰۰‏ سهم» فريما تشتر ي عقد خيار بيع واحدًا۔ 

وعلى الرغم من أن شراء عقود خيار البيع الوقائية يبدو فكرة جيدة. فآنت 
أيضا لا تريد آن تهدر آموالك. إذا كنت قلقًا للغاية من أن أسهمك قد تهبط هبوطا 
ادا قر یا جت آن فک رف اسع دا می آن ق اسا مقانل | لحماية. انت 
الوحيد الذي يمكنه أن يقرر ما إذا كان الميلغ المدطفوع في عقود خيار البيع يستحق 
الآمن. لكن انتبه إلى ان هذه الحماية يمكن ان تكون مكلفة. 
انور ودی بدا من قراو عق کار ہی وقاتی کی سهم اعاس کف 
حماية مركزك من خلال شراء عقود خيار بيع قي صندوق استثمار متد اول مثل 
اس بي واي ( اس آند بي )٥۰۰‏ آو کیو کیو کیو (ناسدالف )٠١ ١‏ او دي اي آيه (داو 
جونز الصناعي) أو آي دابلیو ام (راسل ۲۰۰۰)۔ 

حسب رآيي»ء على الرغم من أن عقود خيار البيع الوقائية تلك قد تكون مكلفة 
فإنها تساعد على الحد من الخسائر في الأسواق شديدة التقلب. 


الستدات 
لكي تفهم الستدات. عليك آن تفكر كمقرض» ولیس كمستثمر. فعلى كل حال 
السند عبارة عن دين. وعندمات تشتري سند ات» فأنت تقرض مالا للمؤسسة أو 
الحكومة مقابل وعد بأن تستعيد ضيه المال كاملا مع دة الفاكدة. 

ويلغة الستدات» تقدم المؤسسة أو الحكومة وعدا بان تدقع سعر صرف كاتا 
أو فاد ة ثابتةء لنقل ٥‏ ملا . الفائدة التي يتم دفعها كل عام (يتم التعبير عتها 
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بتنسبة مئوية) . تسمى قسيمة الفائدة ( آي سعر الفائد3). ومن حيث الأساسء 
هذا هو المبلخ ألذي يتلقاه حامل الستند في شكل مدفوعات الفائدة. يتم تقديم 
وعد بالسدأد» لكن هنا اس اا بان يتم دفع الفائدة أو رس المال الأصلي. 
وتلك هي خطورة ملكية الستدات. وفي نذهاية المد (يسمى تاريخ الاستحقاق) ‏ 
تستعيد المبالغ الأصلية التي دفعتها مع احتفاظك بالفائدة كاملة. 

يساعد وول ستريت المؤسسات على جني الأموال ليس فقط من خلال إصدار 
السهم» بل أيضا من خلال إصدار الستدات. والسند اصطلاًا هو استثمار ذو 
دخل ثابت تصدره المؤسسة آو الحكومة.ء ويعطي صاحبه سعر فائدة منتظمًا أو 
اتا على مار رة نة 

هناك ثلاثة آنواع من الستدات: ستدات الخ زانة وسندات المجالس البلد ية 
وسفدات الشركات . السندات التي تصدرها الحكومة الأمريكية تسمى سندات 
الخزانةء وهي تعد الاستثمار الأكثر آمتًا في السندات لأنها تحظى بدعم كامل من 
حكومة الولايات المتحدة. وستدات المجالس البلدية تصدرها حكومات الولايات 
والجكرسات المخلية: وعادة ما كرون معفاة سن الضرافے و تمد ستد ات القركاة 
الأكثر خطورة لكنها تقدم أعلى عائدات. 

هناك ثلاث فئات للستدات: سندات قصيرة الأ جل ومتوسطة الا جل وطوياة 
الا جل. السندات قصيرة الأجل لديها أقصر تواريخ استحقاق» من شهر إلى 
١‏ شهرًا. الستندات متوسطة الأجل لديها تواريخ استحقاق تتراوح من عام إلى 
٠‏ أعوام. السندات طويلة الأجل لديها تواريخ استحقاق تيلغ ٠١‏ سنوات أو أكثر ء 
وكثيرًا ما تصل إلى ٠١‏ عامًا. وعادة كلما طالت مدة القرض. ذاد العائد السقوي 
لانمتد. 

قد يكون آمر الستدات جديد! عليك؛ ولذا سأقدم لك أمثلة عديدة. لنقل 
إنك قررت أن تقرض الشركة ٠٠٠١‏ دولار لعشر ستوات. في المقابلء ستدفع 
لك الشركة ٠١‏ في السنة. وهذا يعني أنك ستتلقى على مدار الستوات 
المشر القادمة ٠٠١‏ دولار كل ستة كمدفوعات طفاتدة. وعلى سييل المراجعة. 
قيمة السهم الاسمية ٠٠٠٠١‏ دولار (وهي مقدار الميلغ عند تاريخ الاستحقاق. 
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والتكلفة التقريبية) . وقسيمة فائدة مقدارها ١٠١‏ (سعرفائدة ثابت) ‏ وتاريخ 
استحقاق يبلغ ٠١‏ سنوات (الفترة الزمنية). يتم تحديد القيمة السوقية للسند 
عن طريق سعر الفائد ة الساتد وكيفية تقييم المشاركين في السوق لسند بعينه. 
ئم یکن هذا صعبًاء ليس كذئلك؟ 

الأشخاص الذين لا يريدون خوض المخاطرة عادة ما يشترون الستدات وليس 
الأسهم. مع الأسهم. هناك احتمال بأن تخسر جزءًَا كييرًا من استشثمارك. لكن 
الستدات للاسف ليست مثالية آيضا. في الواقعء هناك الكثير من المخاطر فضي 
شراأء السندات. 

على سييل المثالء هتاك دائمًا احتمال بأن تقلسن المؤسسة. وهذا ما حدث 
لانرون وورلد كوم وليمان براذرز وعشرات المؤسسات الأخرىء فضاعت على 
حاملي الأسهم أموالهم. 

يتم إعطاء الستدات تقييمًا (السندات الأعلى تقييَّا 4۸ تعتبر الآكثر 
أمانا). غير أنه كلما قل تقييم السند» زاد سعر الفاقدة (لأن السندات الأكثر 
خطورة يجب أن تدفع سعر فائد ة أعلى لتجد مشترين) . وبعض الستدات محفوفة 
بالمخاطر لدرجة آنها تسمیى سندات خردة. وآنت تتلقى عاكَدًا عاليًا للغاية نظير 
إقيالك على مخاطرة إضاضة عندما تمتلك سندات ذات تقييم متدن. 

يهتم حاملو السندات اهتمامًَا كبيرًا بأسعار الفائدة. فقي النهايةء يعيش 
الكثير من حاملي السندات على مدفوعات الفائدة على ستداتهم. وعندما تهبط 
أسعار الفائدة» تصبح الستدات استثمارًا مرغوبًا فيه؛ لأن قيمة الستد تزداد. 
عندما ترتفع أسعار الفائد ة3 تهيط قيمة الستد. وبوجه عام» لا تعتبر الستدات 
استثمارًا مثاليًا عندما ترتفع أسعار الفائدة. 

العلاقة العكسية بين أسعار الستدات وأسعار الفائدة قد تكون مربكة؛ فالكثير 
من الناس لا يدركون أن السندات يتم تد اولها مث الأسهم. والسعر الحالي بتفاوت 
باختلاف أسعار الفائدة. وسعر السوق للستد (لا تخلط بيته وبين القيمة الاسمية 
للسهمم) يرتفع أو ينخفض في الاتجاه المعاكس من أسعار الفائدة (علاقة 
عكسية). 


ا 
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على سبيل المثال» لنقل إنك اشتريت سن دا بسعر ٠٠١١١‏ دولار مع قسيمة 
فائدة ۸ (يقدم ۸١‏ دولارًا سنويًا لكل قيمة اسمية تبلغ ٠١٠٠١‏ دولار). إذا هبط 
سعر الفائدة إلى أقل من ۸ء فستكون قيمة الستد أآكير من ٠١٠٠١‏ دولار لآن 
المستثمرين سيدفعون أكثر للحصول مدطوعات الفائدة الأعلى. وعلى الجانب 
الآخر. إذا ارتفع سعر الفائد ة» فستكون قيمة السند أقل من ٠٠٠١٠١‏ دولار لأنه أقل 
جذًا للمستثمرين.» الذين لن يدفعوا القيمة الأسمية لسند يقدم سعر فائدة أقل 
من سعر القائدة الحالي. 

خلاصة القول هي آن ميزة امتلاك سندات هي أنها تعد بتقديم فائدة » وتعد 
كذلك بآنك ستسترد بشكل كامل مالك الأصلي (يسمى رأس المال الأصلي). من 
حيث الأساس» أنت تقرض أموالاء وتأمل أن تسددها لك الشركة ( أو المؤسسة). 
أما العيوب فهي أن آسعار الفائدة قد ترتفع؛ فيؤدي ذلك إلى انخفاض قيمة 
فة مق اتك اخحا ادا : وهتاك انتا حال صقر أن حداف دو 
الستد عن الدفع ويتوقف عن دضع القائدة. ومع ذلك. تحظى الستدات بشعبية 
على نحو خاص بين الاأشخاض المهتمين نحق و اسن المال اکتر من اهتمامهم 
بكسب أموال إضافية. 

إذا كان اختيار السندات الملائمة ييدو أمرًّا صعبًا. فلا تقلق فهو كذلك. وهذا 
هو سيب تفضيل الكثير من التاس شراء صغاديق االاستثماأار المشتركة المتعلقة 
بالسقدات» والتي تسمح بأن يتخذ المحترطون قرارات استثمارية نيابة عتك. 


تحدير: عند شراء سقدات من سهم أو بنك» احرص على أن تنظر بعناية في 
الرسوم قبل توقيع آي عقد. فقد قاح آحد معارفي باستثمار ٠۰۰‏ آلف دولار في 
الستدات مع بتك معروف» وعندما باع فرضوا عليه رسوم مبيعات قدرها /٠١‏ 
أو ٠١‏ آلف دولار. لا توقع على شيء إلا بعد أن تقرآ كل سطرء وذلك ينطيق على 
الستدات أو بوليصات التأمين أو الرهن العقاري أو أي مسمى مالي آخر. 
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في بعض الأحيان» يبدو وضع أموالك في شكل نقد أو ما يعادل النقدية (أي 
شهادات الإيداع) فكرة غبية. عندما لا تزید العائدات علی ۱ أو ۲> في العام ( أو 
أقل) » فان عائد ال١‏ على شهادة الإيداع يبدو مثل نكتة سخيقة. لا سيما عتدما 
تزداد قيمة الأسهم زيادة سريعة. 

لكن أحيانًا تحدث نتائج عكسية إذا كانت هناك فترة تصحيح سوق أو اتهيار 
في السوق. خلال تلك القترات. ستكون سعيدًا لأنك تحتفظ بالنقد أو بشهادات 
إيداع. فتسبة ال١‏ أو ۲> الزهيدة في العام ستبدو جيدة بالمقارنة مع الخسارة 
الكبيرة التي يتكبدها حاملو الأسهم. 

١‏ فضي العام ليس كثيرًا - بل في الواقع»ء إنه عائد سيىٌ للغاية - لكنه أفضل 
من خسارة الأموال (لكن عندما ترتقع أسعار الفائدة» فإن شهادات الإيداع هذه 
ذات العائد المنخفض قد تكون فكرة جيدة. على سبیل المثال» !دا ارتقعت أسعار 
الفائد ة وكان عائد شهادات الإيداع >٥‏ أو أكثر. فسيكون هذا الاستثمار منطقيًا) . 

يمكتك أيضا وضع أموالك في صفدوق سوق نقدي» والذي يدفع أكثر فليا من 
البتك (والذي يعني أنك تتاف سعر فاد ة قلا للغاية). ( من حية الأساشي: 
صتدوق السوق النقدي هو صتدوق استثمار مشترك بستثمر في آوارق مالية 
قصيرة الأمد مثل شهادات الإيد اع والسقدات التجارية ) . 

يمكنك أيصًا الاستثمار بشكل مباشر في سندات خزانة الولايات المتحدةء 
والتي توطر ميزة الأمن لأآنها تتحلى بدعم حكومة الولايات المتحدة (صناديق 
السوق التقدية ليست مضمونة) . 

هل تتذ كر عندما تحدثت عن التنويع؟ عندما تحتفظ بيعض نقودك الزائدة 
في حساب سوق نقديةء فآنت محمي من أسواق ها بطة ضارة. بالإضافة إلى ذلك 
يمكنك استخدام النقود الزائدة لشراء سهمك آو صندوق الاستثمار المشترك 
المقضل عتدما کون خا ومن تة ا ان تحتفظ بيعض النقود 
الزائدة للحالات الطارئة والنفقات غير المتوقعة. لا توجد هتاك قاعدة تقول إن 
كل بتس تمتلكه يجب استثماره في سوق الأسهم. ضفي النهاية. التخطيط المالي 
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الجيد يتضمن الاحتفاظ ببعض التقود للحالات الطارئة قبل استثمار حتى بتنس 
وأاحد في السوق. 

عندما تقدم شهادات الإيداع أقل من >٥‏ في العام. يقيل الكثير من التاس 
بسعر الفائدة المتدني لأنهم خائفون من الاستثمار ( أو لا يفهمونه). عندما يرتفع 
سعر الفائدة.ء فإن شهادات الإيداع وصتاديق السوق النقدية تيدو مكاتًا ذ كيا 
للاحتفاظ بنقودك ( آي أصولك ) . 


العقارات وصتاديق الاستتثمار العحقاري 


من آذ كى الاستثمارات التي يمكن آن يقوم بها الفرد (في رأآيي) هوشراء منزله 
الخاص. فآنت لن تحصل على إعفقاءات ضريبية على فوائد الرهن العقاري 
> لكن من الراجح أن تزداد قيمة متزلك مع الوقت (بالطيع ليس هناك 
ضمانات بأن الأسعار سترتفع؛ لأن الأمر يعتمد كثيرّا على موقعك والاقتصاد. 
غير آن امتلا ككف منزلا رخص بكثير من الإيجار» وهو يتيح لك آن تكون تثروة على 
المدى الطويل على الطريقة التقليدية. والأهم من ذلك. إنه لشعور رائع أن تكون 
مالك المتزل). ) 

آكبر سلبيات امتلاك متزل هي أن المقارات استثمار غير سائل (بمعنى أنه 
لا يمكنك أن تبيعه بسرعة مثلما تستطيع فعل ذلكف عندما تملك سهمًا أو صندوق 
استثمار المشترك). الجانب السليي الآخر أنك اذا تخلفت إذا تخلفت لسبب ما 
عن دفع الأقساط الشهرية. فإن البتك قد يحاول الاستيلاء على منزلك ( أي نز : 
الملكية). 

بالإضافة إلى آنه عندما تمتلك منزلاء فعليك أن تدفع ضرائب ملكية وتأمين 
ملكية المتزل وفائدة على القرض. لكن على الرغم من هذه العيوب» فإن امتلا. 
المتزل يعد هدفا ماليًا قيمًاء لكن ليس للجميع (على سبيل المثالء التأجير ايسا 
وار عة ليمك التاسى)]. 

ي الکثیر من الناس العقارات كاستثمارأت. Sass‏ 1 
سكتشّا - مثل منزل يسع لأسرة واحدة - أو ملكية عقارية مشتركة أو منزلهد,. 
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نوعية المنازل متلاصقة الجدران مع المتازل المجاورة. أنت أيضا لديك الفرصة 
لتبيعه بسعر أعلى أو تؤجره. أما فيما يتعلق بالاستثمار في سوق الأسهم» فأنت لا 
تريد شراء عقار إلا بعد آن تجري أبحاثا ممتدة. 

هتاك بديل لشراء العقارات وهو الاستثمار في صتاديق الاستثمار العقاري»› 
وهي شركة آسهمها مطروحة لتد اول العام»ء ويمكن شراء وبيع أسهمها في إحدى 
اليبورصات. هذه الشركات تشتري وتدير ملكيات عقارية متتوعة. 


ملحوظة: من الملائم اكثر ان تشتري صندوق استثمار عقاري مشتر کا أو صندوق 
استٹمار عقاری متداولا. 


على خلاف العقاراتء» الميزة الأساسية لصتاديق الاستثمار العقاري 
المتداولة هي سيولتها. بالإضافة إلى آن صناديق الاستثمار العقاري المتداولة 
تقدم فواثد بيع وشراء العقارات دون أن تكون مضطرًا للقيام بآي شيء. هتاك 
بالطيع خطورة من آن تقوم الشركة أو مدير الصندوق بعمل استثمارات عقارية 
سيئة؛ ما يتسبب في انخفاض قيمة صناديق الاستثمار العقاري. بالإضافة إلى آن 
صناديق الاستثمار العقاري تصاب بالضرر إذا ارتفعت أسعار الفائدة لأن تكاليف 
الاقتراض تزداد. وعلى التقيض» تتحسن صتاديق الاستثمار العقاري عندما 
تهبط أسعار الفائدة. 


تداول العملات 
متاك هدذ سن اتمزانا لت اول النمادت, تكن هناف با العديد من العيوب» أرلد 
سوق الصرف الأجتبي (فوركس أو ×۴) ليست المكان الملائم للمبتدثين» ومن 
السهل أن تخسر جميع أموائك بسرعة فيه. لكن إذ! كنت مهتمًاء فإليك مقدمة 
وجيزة عن تداول العملات مثل اليورو أو الين أو الدولار. 

تتمتع سوق الصرف الأجتبي بسيولئة كبيرةء وهو ما يعني أنه يمكتك الدخول 
في أية عملية تبادل والخروج منها في آي وقت. ثاأنيًاء فوركس مفتوح ٠٤‏ ساعة 
في ائيوم» خمسة أيام في الأسبوع. هتاك ميزة آخرى وهي أن سماسرة فوركس 
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لآ يتقاضون عمولات؛ فهم يحققون أرباحهم من الفروق بين العملات. قال أحد 
أآصدقائي المضاريين مازخا : "هم بکسيیون أموالا لأنكف تدفع الكشر عند الىشراء 
وتجني القليل عند البيع". 

عتدما تبدأً في تداول العملات لأول مرةء يمكتك آن تختار التداول في سوق 
العقود ا و و مادي» أو في سوق قوز کن "السوق الفورية" 
e‏ إذا كنت مبتدتا : يفضل أن تدأ بالسوق 

قبل کل شيءء یتم تد اول o‏ 
اخ علی سییل المتال» إذا ردت أن تبيع اليورو مقابل الدولارء وهي عملية 
تداول شائعةء يمكنك أن تفتظر ارتفاع سعر الدولار وتبيع اليورو على المكشوف 
(آنت تعتقد أن الدولار سيرتقع عند مقارنته بالیورو). ولآن هتاك ۲۸ زوجُا من 
العملات الرئيسية مع ثماني عملات رثيسية. فآنت أمامك الكثير من الخيارات. 


رى فرك اللات موا وهبوطا ا فن خلال قم ة النخطة هن 
٠٠٠/١‏ من ./١‏ النقطة الواحدة تساوي ٠١‏ دولارات. وعلى الرغم من أن هذه 
تيبدو زيادة صغيرة» فإنه يمكنكف نظريًا آن تجني أو تخسر مبالغ لا حصر لها من 
الأموال في يوم واحد. السبب: نسبة المديونيةء وهي ميزة وخطورة. فبسبب نسبة 
المديونيةء مع مبلغ صغير من المالء يمكنك جني (آو خسارة) أكثر بكثير من 
المبلغ الذي بدأت به استثمارك. 


إن نسية المديونية الكبيرة هي ما تجذب الكثير من المضاربين إلى سوق 
العمالات. ففي حين أن سوق الأسهم عادة ما تعطيك نسبة مديونية ۲ إلى ١ء‏ ففي 
سوق العملات» مسموح لك بنسبة مديوني ة٠‏ إلى .١‏ وبعيارة آخرى» تظير كل 
دولار واحد مستثمَر. آنت تتحکم فضي ٥۰‏ دولازًا. ومن قم إذا دفعت ٠۰۰۰‏ دولار. 
فأنت تتحكم في عملات قيمتها ٠٠١‏ ألف دولار. هذه هي قوة نسبة المديونيةء وهذد 
أيضا الطريقة ة التي يمكن أن تخسر بها ثروة. 

من المؤسف أن الكثير من الميتدئين لا يخسرون ال٠ ٠٠١‏ دولار التي بدآوا بها 
وحسب» بل يخسرون أآكثر من هذا بكثير. إذا كنت توي تداول العملات فتعاها. 
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مع سماسرة الولايات المتحدة الكبار المعروفين الذين يخضعون لرقابة تتظيمية 
ضاو دة 

إذا كنت مصممًا على تداول العملات.» فابدأً بالتعامل الورقي. ومثلما هي 
الحال في سوق الأسهم» ابداً بمراكز صغيرة واستعن بإستراتيجية معينة. لا تنس 
نك تقوم بالتد اول في مواجهة مضاربين محترفين لديهم سنوات خيرة أكثر 
بكثير منك. لا تتوقع أن تجني مبلعَا معيتَا كل شهر لأنه لا توجد ضمانات بذلك. 
انتظر الفرصة الملاكمة بدلا من التداول المستمر. 
الخلاصة: تداول العملات طريقة صعبة لجني الأموال. إذا كنت مبتدتًاء فتعلم 
أولاً كل شيء يمكنك تعلمه عن سوق الأسهم (تم سوق عقود الخيارات) قبل حتى 
أن تحاول دخول سوق العملات. لا تنس أنه يمكنك خسارة استثمارك المبدئي 
وأكثر من ذلك بكثير» وهذا هو السيب في آن تداول العملات لا يناسب المبتدئين۔ 


الاستثمار في الاكتتابات العامة الأولية 


الأسهم التي تباع للجمهور لأول مرة تسمى الاكتتابات العامة الأولية (يشير وول 
ستريت إلى العملية باسم ""طرح الأسهم للجمهور"). والاكتتاب العام الأولي 
هووقت مهم للمؤسسة. الميزة الكيرى التي تكسبها الشركة عند طرح أسهمها 
للجمهور هو أنها تتيح للشركة جني الأآموال. ويمكن استخدام هذا المال للتوسع أو 
دفع الدين أو الدفع لإجراء أبحاث وابتكار منتج جديد. 

بالإضافة إلى آنه إذا كان الاكتتاب العام الأولي ناجًاء فإنه قد يزيد من ثراء 
موظفي الشركة إلى حد كبير. هتاك نوعان من الاكتتابات العامة الأولية: شركة 
مبتدئة (شركة جديدة تيدأ من الصفر)ء وشركة خاصة تقرر أن تطرح آسهمها 
للاكتتاب العام. 

الشركة التي تطرح أسهمها للاكتتاب العام تعين واحدًا أو آكثر من مصرضيي 
اللاستثمار في وول ستريت ( المعروف بالضامن الرئيسي) لإدارة عملية الاكتتاب 
العام الآولي وتقديم الأسهم إلى السوق الثانوية (آي البورصة)ء حيث سيتم 
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تد اول الأسهم. يحدد حاملو الأسهم الحاليون عدد الأسهم الذي ستياع للجمهور. 
ويساهم مصرفيو الاستتمار في تحديد نطاق الأسعار الميدئي. 

قبل مدة غير قصيرة من طرح الشركة أسهمها للاكتتاب العامء عادة ما يتم 
بهم وبما آن الشركة تطرح أسهمها للحمهورء فيمكن للموخلفين الحصول على 
نقود. في هذه الأشاءء يعمل مصرفيو الاستثمار مع الضامتين لجذب اهتمام 
المستثمرين إلى الشركة. يمكن للضامنين الحصول على عمولات كبيرة نظير 
تحديد سعر العرض للسهم ولإإتارة الاهتمام بالآسهم وبیح الأسهم للجحمهور من 
خلال شيكة الضامن . 
الذين يعملون لدى الضامن باصدار توصیات شر اء متعلقة بالسهم ویصد رون 
تعليقات إيجابية عن المؤسسة. في الواقعء ليس هتاك أدتى احتمال بأن يقولوا 
شیا lL‏ عن الموسسة؛ ولتا تجاهل أية توصیایت شر اء. 

نحن رأينا قوة الاكتتاب العام الأولي عندما تم طرح فيسيبوك (ناسداك: 
88 ) للاكتتاب فضي عام .۲١٠١‏ لقد أحدثت الشركة - التي كانت قيمته_! 
٠١‏ مليار دولار - ضجيجا مبالقًا فيه فضي وسائل الإعلامء وهو ما ضمن حدود' 
طلب كبير على الأسهم. في الواقعء كان طلب المستثمرين عظيمًا لدرجة أ 
فيسبوك زاد من عدد الأسهم التي خطط آن يبيعها للجمهور بنسبة .۲١۵‏ تحذير 
إذا كان الاكتتاب العام الأولي مصحوبا بضجيج مبالغ فيه في وسائل الإعلام . 
فهذه إاشارة إلى أته يجب ألا تشارك مهما كان مقدار حبك للشركة أو أسهمها 
الكشر مسن المستثمرين الأضراد سمعوا بالاکتتاب العام الأولي لمیسبولک وکادږا 
متلهفين على جني أموال من منتج يعرفونه جيدا. ولقد اتفق معظم الملا حظب . 
على أنه تمت إدارة الاكتتاب العام الأولي بشكل سيىٌ بسبب ضامته الأساس. . 
مؤسسة ""'مورجان ستانلي" للخدمات المالية (لكن ذلك لم يكن خطأآ الشر ك. 
فيسبوك ) . 

في أول يوم تداول له - بعد عدة مشكلات تقنية - ارتفعت أسهم فيسبر!. 
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أن الاكتتاب العام الأولي حقق نجاخا للشركة (فقد جنت الشركة آكثر من 
۰ ملیارات دولار) ء فان مکاسب المستثمرین لم تدم؛ فقد انخقض السهم بيطء 
بمقدار >٥١‏ على مدار الأشهر القليلة التالية (لكنه بعد عامء تجاوز فضي النهاية 
سعر الاكتتاب العام الأولي له). 

وكمستثم_ر فردي ليس لديك اتصالات داخلية او وسيلة للوصول إلى معلومات 
مهمة عن الأسهم. فليس من السهل الفوز في لعبة الاكتتاب العام الأولي. جنى 
بعض المضاريين ثروات صغيرة من الاكتتابات العامة الأولية عندما ارتفعت 
الآأسهم» ويرجع هذا في الآساس إلى أنهم ارتيطوا بالشركة مبكرًا جدّا (وهذا 
مفيد أيضًا إذا كنت تعمل لدى شركة مبتدئة تطرح أسهمها للتداول العام). 

إذا آردت المشاركة في اكتتاب عام أولي» فاحرص على أن تقرأً نقرة الاكتتاب 

٤ 

العامء وهي وثيقة ملزمة قانونيا تقدم لهيئة الاوراق المالية والبورصات الامريكية 
وتتضمن الخطط المستةبلية للشركة وكذلك وضعها المالي الحالي. وحتى بعد 
اطلاعك على كل المخاطرء يمكنك داقمًا أن تطلب من سمسارك شراء بعض 
الأسهم. إذا لم تحصل على الأسهم بسعر الاكتتاب العام الأوليء فيتنصح بتجنب 
الشراء؛ حيث إنه عتدما يبدأ التد اول في بورصة ماء يكون عادة قد فات الأوان 
على الحصول على سعر تنافضسي.۔ 

تلميح: أفضل عملاء السماسرة فقط هم من يحصلون على آية حصص 

من الأسهم الجذابة بسعر الاكتتاب العام الأولي. 


العقود المستةبلية : الاستتمار في السلع 


هود سوق العقود المستقبلية ائی اليابان في العص ور الوسطى» حیٹ کانت نتم 
تجارة الحرير والأرز بشكل مسبق عن تاريخ معين (مع أن التداول غير الرسمي 
الولايات المتحدة. تم إنشاء العقود المستةبلية في شيكاغو لمساعدة المزارعين 
على بيع الحبوب قبل الحصاد كي يمكتهم الحصول على أموال ليثبتوا السعر. فلا 
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ونتيجة لذلك» في عام ۱۸5۸ء أنشاً تجار الحبوب في الغرب االأمريكى لأوسط 
- مع رجال الأعمال الأثرياء في شيكاغو - مجلس شيكاغو للتجارة (يرمز له 
اختصارًا C0801‏ ) كموقع مركزي لشراء العقود الزراعية وبيعها. 

في عام٠٠۱۸.‏ آنشا مجلس شيكاغو للتجارة عقودًا موحدة تسمى العقود 
المستقبلية (آو عقودا آجاة ) لشراء الحبوب من مزارعي منطقة شيكاغو . وكانت 
تتم تجارة الحبوب والمنتجات الزراعية الأخرى في صالة المبادلات التجارية 
في البورصة. هذا هو المكان الذي يفصح فيه الأعضاء عن أسعار عروض البيح 
والشراءء عادة من خلال الصياح إلى بعضهم البعض. ويشار إلى هذ! باسم 
مزايدة علتية. وكان الأعضاء يستخد مون الإشارات باليد والصياح للاتفاق على 
السعر وكمية العقود مع الطرف الآخر من الصفقة. كل سلعة لها قاعة تداول 
معينة خاصة بها. 

وفي عام ۱۹۱۹ء فام مجلس شيكاغو للزيد والبيض - فرع من مجلس شيكاغو 
للتجارة - بتغيير اسمه إلى بورصة شيكاغو التجارية (یرمز لھا اختصارًا €٣×M۴‏ 
أو Mer"‏ eعطt"').‏ في عام ۲۰۰۷. اندمجت بورصة شيكاغو التجارية مع مجلس 
شيكاغو للتجارة ليكونا مجموعة سي إم إي .))M1۴(‏ ومع أنه من المؤكد آنه 
سيكون هتاك المزيد من حالات الدمج والاستحواذ. إلا أن مجلس شيكاغو 
للتجارة وبورصة شيكاغو التجارية سيتم تذكرهما بقوة في شيكاغو باعتيارهما 
آكير بورصتين للعقود المستقبلية في العائم. في الستين الأخيرةء على الرغم 
مت ان المزايدة العلتية لا تزال تستخدم مع بعض السلع» فإن بورصات العقود 
المستقيلية انتقلت إلى التداول الإلكتروني باستخدام الآجهزة اللاسلكية. 

مصطلحات أسواق العقود المستقبلية متشابهة إلى حد كبير مع مصطلحات 
سوق عقود الخيار. فعلى سبيل المثال» العقد المستقبلي هو مشتق» وهذا يعني أ 
قيمته مشتفة من الأصل الأساسي مثل الذرة أو فول الصويا أو العملة. في الواقع. 
سوق عقود الخيار هو امتداد لسوق العقود المستقبلية وسوق الآسهم» استنادا ال . 
التموذج التاجح الذي آنشآته تلك البورصات. 
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في أسواق العقود المستقيليةء الناس يشترون ويبيعون السلع مثل المنتجات 
الزراعية (سكر. ذرةء بن) ؛ والعملات (دولارء يوروء ين) ء والمعادن النفيسة 
( ذهب فضة) ء والمنتجات البترولية (زيوت التدفئةء بنزين) » ومنتجات لها سعر 
فاتدة (سندات الخزانة). ومؤشرات الأسهم (نيكي» داكس» داو). 

سوق العقود المستقبلية سوق ضخمةء وتتجاوز عدد عمليات التد اول التي يتم 
إجراؤها في بورصة نيويورك. فعلى سبيل المثال» تقاس أسواق الأسهم بمليارات 
الدولارات. لكن أسواق العقود المستقبلية تقاس بالتريليوتات. 

عندما تبرم اتفاقًا في سوق العقود المستقيليةء فآنت توافق على تسلم السلع 
الفعلية ( تخيل رد فعل جيرانك اذا قامت الشاحتات بتنزيل ٠٠١٠١١‏ طن من البن 
في الساحة الأمامية لمنزلك). 

هتاك نوعان من المتداولين يستخدمان سوق العقود المستقيلية بشكل 
أساسي» وهما المضاريون والمتحوطون. يستخدم المتحوطون سوق العقود 
المستقبلية كبوليصة تأمين أو لتثبيت سعر. على سبيل المثال» ستستخدم شركة 
مثشل ستاربكس سوق العقود المستقبلية لتثبيت السعر الذي يجب أن تدفعه نظير 
البن»ء ومن الواضح أنها ستتسلم البن. 

أما المضاريون على الجانب الآخر فيستخدمون أسواق العقود المستقبلية 
للتداول» فهم يسعون إلى زيادة دخلهم من خلال جتني آرباح التداول» كما يقعلون 
بالضبط في سوق الأسهم. وليست لهم رغية في أن يتسلموا السلع بشكل فعلي» بل 
هم فقط يريدون جني الأموال (وهكذاء إذا لم تكن تريد حقا أن تتسلم ٠٠٠١‏ طن 
من البن» فيمكتك أن تبيع العقود وتشتريها وحسب). 

تخ دح سوق المقود المستحباية شكلا من الهوامش استت ادا لميدآ وخ 
التسعير حسب احوال السوق. إذ ا كانت قيمة سعر عقد مستقبلي ٠٠٠٠١‏ دولار» 
وبحلول نهاية اليوم كانت قيمة العقد ٠٠١‏ دولارء فإنه يتم أخذ الخسارة التي تقدر 
ب ٠١‏ دولار من حسابك (نقَدًا). بالإضافة إلى قواعد التسعير حسب قواعد 
السوق» فإن متد اولي العقود المستقبلية مؤمنون تقديًا» بمعنى أن حسابك يجب 
دفع ديونه أو تسويته ندا بنهاية اليوم. لقد دمرت قاعدة التسعير حسب أحوال 


السوق الكثير من متداولي العقود المستقبلية غير المتنبهين الذين تم إجيارهم 


الخلاصة: على الرغم من آن سوق العقود المستقيلية تعد منصة تد اول مفيدة 
وضرورية» فإنه لا يتصح بها للمبتدتين. 
ملحوظة: من المقيد أن تتظر فضي المقود المستقبلية المتملقة بالأسهم قبل أن تفتح 
السوق؛ كي يمكنك تقدير ما إذا كانت السوق ستفتح على صعود آم هبوط. اذهب 
إلى موقع (١١٣٥0ء.gعإعbدo0omاwww.b) Bl00omberg‏ لرؤية العقود المستةبلية 
للأسهم في الولايات المتحدة.ء آو انظر في أسعارمؤشرات السوق في دول آخرى. 


وتهبط؟ 


عتدما تستثمر في السوق. عليك آن تنتبه إلى آي شيء قد يؤّثر على آسهمك. 
بعض الأحداث تبدو آنها تأتي مفاجأة بلا سايق إنذار - ريما آزمة عملة أو حرب 
أو انهيار سوق أجنبية يلحق الدمار بسوق الأسهم في الولايات المتحدة. وأي حدث 
من هذه الأحداٿث يمكن أن يتسبب في هبوط السوق بيتما يسعى المستتمرون 
الحصول على حماية في النقد أو الذهب أو المقارات. ومع ذلك. فإن أكثر ما 
تكرهه السوق هو عدم التيقن. 

وكمستثمر أو مضارب» عليك أن تكون واعيًا بالآأحدات الخارجية. أحيانا يكون 
من المفيد أن تتراجع وتقيم أحوال السوق. إذا أمكنك التنبؤ بالكيفية التي يمكن 
أن يؤثر بها حدث قادم على أسهمك فيمكنك تحويل أموالك إلى استثمارات أكثر 
ملاءمة. في الواقع. التحلي بفهم شامل لبيئة السوق أمر مهم بقدر اختيار السهم 
المالائم. لماذ ا لأنه في الأسواق الصاعدةء ترتفع الكثير من الأسهم» وفي أقاء 
السوق الهابطةء حتى أفضل الأسهم يمكن أن تهبط. 

لماذا تصعد الآسهم وتهبط؟ بوجه عام» إذا كان عدد المشترين يقوق عدد 
البائعين» يرتفع سعر السهم. وإذا كان عدد البائعين يفوق عدد المشترين 
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يتخفضن سعر السهم؛ هذا هو ساس الرآسماليةء جوهر نظامنا المالي. ومع 
ذلك» في نهاية كل يوم في السوقء يحاول المعلقون الماليون تقسير سيب صعود 
السوق أو هبوطه»ء لكن تفسيراتهم لا تكون في كثير من الأحيان مرتبطة بالواقع. 

عادة ما ترتفع الأسهم وتتخفض استتادًا إلى تصورات الناس بشكل أساسي. 
ولهذا تنفق الكثير من الشركات الكثير من الأموال على الإعلانات الترويجية 
وعلى الإجراءات التي تجلب لها دعاية إيجابية. 

ترتفع الأسهم أو تنخفض بناء على الحالة المزاجية السائدة في اليلد وحالة 
الاقتصاد. آكرر أن الكثير من الأشياء تعتمد على التصورات. فاذا اعتقد التناس 
أن الظروف الاقتصادية تتحسن وأن البلد يسير على المسار الصحيح» فسيزيد 
ميلهم للاستثمار فضي سوق الأسهم. وبالعكسء إذا كان الناس قلقين بشأن 
الاقتصاد أو الوظائف أو ما إذا كنا مقبلين على حالة ركود» فسيسحبون أموالهم 
من سوق الأسهم. 

لكن هذا مهم: في كثير من الأحيان» تصعد سوق الآسهم حتى عندما يشعر 
الناس بكآبة تجاه حالتهم الماليةء وعتدما يعاني الاقتصاد» وعندما يكون العالم 
في حالة اضطراب. هذه هي قوة السوق الصاعدة» وإذا كنا في إحداهاء فستميل 
سوق الأسهم إلى تجاهل كل الأخبار السيئة. 

على ائنقيض. إذ١‏ كنا في سوق هابطةء فسيكون رد فعل السوق في الغالب 
EL‏ حتى تجاه الأنباء الجحيدة. وحتى أذا كانت السوق تتحسن ( أو ستتحسن في 
غضون عدة أشهر) . فستواصل السوق هبوطها. 

ويعتمد أيصا ارتفاع الأسهم وانخفاضها على شراء وبيع المؤسسات مثل 
صتاديق الاستتمار المشتركة والبنوكف وصناديق التحوط. تمتلك هذه المؤۇسسات 
مجتمعة القوة لتحريك الأسواق لأنها تقوم بتداول الكثير من الأسهم في المر: 
الواحدة. بالإضافة إلى آن المضاربين فائقي السرحة الذين يقومون بتداول 
الملايين من الأسهم أيضا يحركون الأسواق كل يوم. ومع كل إشاعة أو خير مهم. 
إن هؤلاء اللاعبين الرئيسيين بالسوق يشترون أو يبيعون الآسهم» وهذا يؤثر عد . 
أضعار السشوق. 
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إذا كان هناك شيء قد تعلمته عن سوق الأسهم» فهو أن معظم الأشخاص لا 
يمكتهم التنبۇ بما سيحدت بعد ذلك. وهذا سيب اعتمادي على مؤشرات السوق 
(وليس العواطف) لاتخاذ قرارات متعلقة بالاستثمار. وبالإضافة إلى استخدام 
مؤشرات السوق. آنا أبحث دائمًا عن اشارات من مصادر أخرى. 

فيما يلى بعض من تلك المصادر الخارجية التي يجب أن تراقبها. 


نظام الا حتياطي الفيدرالي : مجموعة حكومية ا 
يمكتك تجاهاها 


يمتلك نظام الاحتياطي الفيدرائي - الذي تم إنشاؤه في عام ۱١۹١۳‏ - هوة كييرة 
بحيت إن كل شيء يفعله يؤثر على سوق الأسهم. أنت في كثير من الآحيان تسمع 
باجراءات مجلس المحافظين» وهو مجموعة من سبعة أعضاء تدير إجراءات 
مجلس الاحتياطي الفيدرالي. 

ولنظام الاحتياطي الفيدرالي العديد من الواجبات. متها مرافبة الاقتصاد 
بحثا عن مشكلات (لا سيما التضخم والانكماش) والتحكم في الإصدار النقدي 
للدولة. وهو يمتلك أداة قوية تؤشثر بشكل مياشر على أسواق الأسهم والستدات 
- القدرة على رفع أو خفض أسعار الفائدة. وهذا التظام إما أن يشتري آو يبيع 
ستدات خزانة الولايات المتحدة تبلغ قيمتها مليارات الدولارات» وهو ما يتيح له 
تعديل اسعار الفائدة. 

لماذا يحتل الأمر هذه الأهمية؟ عندما يقوم نظام الاحتياطي الفيدرالي 
بخقض أسعار الفائد ة» سيكون اقتراض الأموال أرخص بالتسية للتاس. ففي 
النهاية. يضطر الكثير من الناس للاقتراض لتتمية مشاريعهم وشراء منازل على 
سبيل المثال لا الحصر. وبعد أن يشتروا منزلاء يحتاجون إلى آثاث ومستلزمات 
منزلية وأجهزة. وكلما زادت الأموال التي ينفقها المستهلكون والشركات» كان 
ذلك أفضل للاقتصاد. 

ولهذا. عند خفض أسعار الفائدة. عادة ما ترتقع سوق الأسهم توقعًا لحلول 
فترات أفضل. وعلى النقيض.ء» عتدما يرتقع سعر الفائدةء تميل سوق الأسهم 


YoA‏ القصل السادس عشر 


إلى الهبوط. وهناك مقولة قديمة يعرفها معظم المستثمرين: "لا تقاتل نظام 
الاحتياطي الفيدرالي". عندما يتخذ هذا النظام إجراءء فهو عادة ما يؤثر في 
السهم على الفور. وعلى المدى الأطولء تتأثر السوق آيضا بإجراءات نظام 
الاحتياطي الفيدرالي. 

إذا كنت تراقب سوق الأسهم. فداثمًّا ما يكون هناك أمر جلل إذاقام نظام 
الاحتياطي الفيدرالي برفع آو خفض سعر الفائدة. قد ترتفع السوق بتاء على 
آخبار ( أو حتی شائعات) عن خفض في سعر القائدةء أو تهبط بتاء على آخيار 
ن أرتفاع في سعر القائدة. وعادة ما تتحرلف اوو وا راا بعد صدور 
قرار من تظام الاحتياطي الفيدرالي. 

هناف شيء آخر يجب أن تعرفه عن نظام الاحتياطي الفيدرالي. من الناحية 
التقنيةء ليس من المفترض أن يهتم بسوق الأسهم. وإذا سآلت أعضاء المجلس. 
فسيقولون إن السوق لا تؤشر عليهم. لكن هناك سرا معروفا للجميع وهو أنهم 
ينتبهون جيدا للسوق. على سبيل المتال» اذا كان على حافة انهيار وكان الاقتصاد 
يترنح. فقد يتد خل نظام الاحتياطي الفيدرالي من خلال خفض آأسعار الفائدة 
وشراء كميات هاثلة من السندات طويلة الأمد (وهو ما يسمونه التيسير الكمي). 

الخلاصة هي آنه إذا كنت تتعامل مع سوق الأسهم. فعليك أن تنتيه إلى ما 
يفعله نظام الاحتياطي القيدرالي أو ما يقول إنه سيفعله. في الواقعء يمكتك 
معارضة تحركات نظام الاحتياطي الفيدرالي» لكنك تعرض نفسك للخطر. وم 
دلك» يرتكب نظام الاحتياطي الفيدرالي أخطاء في بعض الأحيان» وعندما يفعا . 
ذلكء يدطع الاقتصاد التمن. 


الاعلام 


يستخد م الكثير من الناس وسائل الإعلام كمؤشر معاكس. ويعبارة آخرى» عند | 
يتم تد اول شيء معين في وسائل الإعلام» فربما ترغب في القيام بالعكس. عا. . 
سبيسل المتال. عندما يظهر الضيوف على التليفزيون وعلى الراديو ويتحدثون ٠‏ . 
اقتصاد جديد وسوق صاعدة لا يمكن إيقافهاء فهذه إشارت تحذيرية وا ٠.‏ 
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إلى أن السوق مثارة آكثر مما ينبغي وربما تتحرك في الاتجاه المعاكس. وهذا 
يحدث طوال الوقت» لكن الكثير من التاس يميلون إلى الاعتقاد بما يقوله هؤلاء 
ارا 

على الجانب الآخر. اذا كنت تلا حظ بشكل مستمر وجود مقالات تحدر من 
انهيارء فلن يكون من المدهش إذا كانت سوق الأسهم على وشك الصعود. لماذا؟ 
لأن معظم الصحفيين الماليين ومقدمي برامج التليفزيون لديهم سجل سيىُ في 
توقع الخطوة التالية للسوق. أحد أسباب قراءتك هذا الكتاب هو مساعدتك على 
تحليل السوق بنفسك كي لا تكون مضطرًا للاستماع إلى مراجع متشبثة برأيها 
الخطاء بمن في ذلك الكثير ممن يظهرون على شاشة التليقزيون. عندما تكتسب 
خبرةء ستتعلم أن السوق كيان مستقل» ولن تبالي بما يعتقده الآخرون. السوق هي 
"المذل العظيم" كما وصفها أحد مديري الأموال. 

ومع ذلك» فإن وسائل الإعلام لها فائدة كبيرة في التحذير من مشكلات 
محتملة. والمفتاح هو معرفة ما المهم. فأحيانا المعلومات التي تبدو ظاهريًا غير 
مهمة والمدفونة في الصفحات الأخيرة من الجريدة آو على الإنترنت تكون الآكثر 


ص 


أهمبة. 


الدولار: آنا هبط ولا أستطيع التهوض 
الدولار من المؤشرات الاقتصادية التي يجب أن تضعها نصب عينيك. عندما 
يكون الدولار قويًا مقارنة بالعملات الأخرى» مثل الين واليوروء فإن المستثمرين 
الآجانب سيشترون سندات خزانتتا وسيستثمرون في سوق الأسهم الخاصة بنا. 
هذا خبر جيد. الخبر السيىٌ هو أن الدولار القوي يجعل بضائعنا غير مرغوب فيها 
للآجانب (وتتخفض الصادرات) لآنها غالية الثمن. والدولار القوي أيضا يجعل 
من الصعب على التاس السفر إلى الولايات المتحدة لأن السفر مكلف للغاية. 
على الجانب الآخرء عندما يهبط الدولار ويصيح ضعيفا في مواجهة العملات 
الآأخرىء» فإن الأجانب قد يسحبون آموالهم من سوق الأسهم الخاص بنا. 


Fe‏ الفصل أالسادس عشر 


(من حيث الأساس» هم يتلقون ضربتين: الأولى عندما يهيط سعر أسهم الولايات 
الفكحدة وافافة هدما تخهرون أموال تسنب املق : 

إذا هيبط الدولارء فهذا ليس وقتًا جيدّا للسفر خارج اليلاد لأنه أكثر تكلفة. 
ربما الشيء الإيجابي الوحيد الذي قد يأتي من الدولار الضعيف هو أن الأجانب 
يستطيعون شراء متتجاتنا وخدماتتاء وهو ما يسعد أصحاب المصانح فضي الولايات 
المتحدة (لأن الصادرات تزداد). 


الخلاصة: إذا كانت لك تعاملات في السوق.» فضع نصب عينيك قوة الدولار 
وضعفه مقارنة بالعملات الأخرى. 


الاد .» 


يشير التضخم إلى المعدل (معيّرّا عنه بنسبة مثوية) الذي عتده تزداد أسعار 
اليبضاتع والخدمات كل عامح. عند دراسة علم الاقتصاد» ستعرف الكثير عن 
التضخم. من أحد أسباب استثمار الناس في سوق الأسهم هو محاولتهم التغلب 
على التضخم» بمعنى زيادة صافي تروتهم بمقدار يفوق تأثير التضخم. 

على سبيل المثالء لنفترض أن معدل التضخم الحالي ./١‏ وهذا يعني أن 
تكلفة شراء اليضائع والخدمات تفوق بمقدار /١‏ تكلفتها العام الماضي. عند ما 
تذهب للتسوق. تجد أن أسعار البقالة والسيارات والمتازل قد ارتضفعت. وبسبد. 
التضخم» فإن شطيرة هامبور جر ماكدونالدز التي كانت تكلفك ٠١‏ سنتًا في عام 
۹ء ثمنها الآن ١,۲١‏ دولار. وتذكرة السينما التي كان سعرها ٠٠‏ سنقا في عام 
٠ء‏ ثمنها الآن ٠١‏ دولارات. تلك هي قوة التضخم. 
ملحوظة: ينسى الكثير من التاس آنه على الرغم من ارتقاع أسعار البضاثع د ٠‏ 
الوقت. فإن الأجور ترتفع ایضّا. عندما کانت شطائر الھامبورجر ب ۲۵ سنتاء کا . 
الحد الأآدنى للأّجور هو دولار واحد في الساعة. وعلى الرغم من أن سعر تذكر . 
السيتما قد يكون ٠١‏ دولارات الآنء فإن رواد السينما يكسيون الآن أكثر مما كاد ا 
یکسبونه في عام ۱۹٩۰‏ . 
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إن نسبة التضخم المرتفعة للغاية ليست مؤشرًا جيدا للاقتصادء وهي تحدث 
سيب الاستجابة السلبية للاسواق. وهذا يعني أن الأشخاص يحصلون على أشياء 
أقل مقابل ما لديهم من دولارات. وعلى النقيض. فإن انخفاض التضخم أمر جيد 
للمستهلكين؛ لأنهم يستطيعون الاقتراض وتحميل المشتريات على بطاقات الائتمان 
وشراء منازل. وكلما زاد مقدار ما يتفقه المستهلكون»ء كان ذلك أفضل للاقتصاد. 

من أحد أسباب أن الاستثمار في سوق الأسهم يعد فكرة جيدة هو آنه من 
الناحية التاريخية.ء تتغلب السوق على التضخم بسهولةء محقَقة عائدات تبلغ 
في متوسطها .>١١‏ وبالطيع ليست هناكى ضمانات بآن تقترب سوق الأسهم إلى 
عائدات تبلغ ١١‏ هذا العام أو العام التالي أو على مدار المشرين سنة القادمة. 
(في الواقع. خلال الأسواق الهابطةء يمكن أن يكون انخفاض السوق حادًا) . 


العوسة وفؤشر سير اتسوك ( يره له ا خفصا ر۴ 6 ):وانداجية العمااة 


الاتکماش: کابوس غير معتاد 


لفهم الانكماش. لنراجع ما الذي نعنيه بالتضخم. عندما يرتقع سعر البضائع 
كل عاح» وعندما تزداد تكلفة كل شيءء يكون هذا هو التضخم. الانكماش على 
الجانب الآخر هووضع اقتصادي تهيط فيه أسعار اليضائع والخدمات. وعلى 
الرغم من أن التضخم آمر شائح» فإن الانكماش آمر تادر الحدوث في الولايات 
المتحدة (لكن اليابان عاشت في بيئة يسودها الانكماش على مدار عقدين) . 

بالنسبة للجاهلين» يبدو الانكماش آمرًا جيدًا؛ فأسعار كل شيء تقريبًا 
تنخقض بينما يتزايد الطلب على البضائع. فيضطر أصحاب المصانع لخفض 
الأسعار لجذب المشترين. على الجانب الآخرء تقلص الشركات أعداد الموظفين»ء 
وتنخفضل أسمار العقارات.» وتمر سوق الأسهم بفترة عصبية. الأسعار متخفضةء 
لكن آناسًا قلائل لديهم المال لشراء آي شيء. وهؤلاء الذين لديهم الآموال يميلون 
ال أنتظظار أن تتخفض الاأسعار آكثر. 


۴ اتقضل الساذس غر 


من أفضل طرق الحماية من الانكماش التخلص من الديون. ويعتي ذلك السداد 
الكامل لكل بطاقات الائتمان وقروض السيارات وربما الرهن العقاري (غير أنه 
يجب عليك التحدث مع خبير ضرائب قبل القيام بآخر شيء من هذه الآشياء) . 

بالإضاضة إلى ذلك. أجبر نفسك على توفير المزيد. إذا كنا نعيش في بيئة 
انكماشس. فإن أكثر من يمتلكون النقود سيزدهرون. ليست هناك حاجة لأن تقلق 
بشأن الانكماش على نحو خاص؛ لأن الانكماش غير معتاد في الولايات المتحدة. 
لگن ضح تخب حتنك الأركاع الأقتصادبة ون سض دا تضرف اذا حذرك 
خبراء الاقتصاد من حلول بيئة انكماش (لكي أكون أميتاء حتى الكثير من خبراء 
الاقتصاد لا يستطيعون الاتفاق على ماهية البيئة الاقتصادية الحالية). لكن في 
رأييء التخلص من الدين وادخار الآأموال هو فكرة جيدة مهما كان أداء الاقتصاد. 


طقرات وفقاعات 


الفقاعة هي ظاهرة يسعى فيها المستثمرون والمضاربون لامتلاك آسهم 
( أو أشياء آخرى) بتلهف شديد لدرجة أن الأسعار ترتفع إلى مستويات غير 
معقولة. ويبدو أن المشترين يعيشون في وهم جماعي بأن السوق لن تتجه إلا 
إلى الصعود فقط. وقبل مضي وقت طويل. يندفع المضاربون الذين يآملون في 
تحقيق أرباح سريعة فتحدث حالة من الهوس. وفي التهايةء يعود المستثمرون 
إلى رشدهم» ويختفي الباثعون» وتهبط الأسعار. وقد يقود ذثك إلى حالة هلع 
بسيب عمليأات الييح. لقد كانت هتاك مجموعة من الفقاعسات عير التاريخ؛ 
والتي اتتهت جميمعها إلى نهاية سيئة بالنسبة للمستتمرين. 

من إحدى أشهر الفقاعات في التاريخ تلك التي وقعت فضي هولندا ضفي 
القرن السابع عشر. فضي عام ١٠٠٠ء‏ كان التاس مستعدين لدفع آي مبلغ من 
المال تقريبًا لامتلاك شتلة تيوليب واحدة؛ حيث أصبحت هذه الشتلات رمزا 
للأغتياء والمشاهير. بما في ذلك العائلة الملكية الهوئندية. كانت بعض من 
هذه الشتلات طقرات جميلة» وهي ما كان يطلق عليه الهولنديون "العجائب". 
كان المضاربون يشترون واحدة ثم يبيعونها على الفور بسعر أعلى. 
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بيتما كان جنون اليتوليب يزدادء دفع المضاربون الأسعار إلى أعلى. على 
سبيل المثال» لكي تشتري شلتة التيوليب غريبةء عليك أن تبادلها بعدة أحصنة 
وماعز وخبز وعربة وجبن وشعير وآثاث منزلي (باستخدام سعر صرف اليوم»› 
سیتجاوز ثمنها ۲۰۰ آلف دولار). 

انجرف البلد بالكامل في هذا الجتون. وكما هي الحال مع معظم الفقاعات. 
لا يعلم معظم الناس آنهم في فقاعة إلا بعد فوات الأوان. في ذلك الوقت. كان 
الناسس يعتقدون أن آزهار التيوليب استثمار جيد. وكان الكثر من المستثمرين 
مستعدين لمقايضة أحصنتهم ولوحاتهم القيمة مقابل شتظة تيوليب واحدة. 

بالإضافة إلى أن يعض المضاربين قاموا في سبيل زيادة أرياحهم 
بشراء وبيع عقود خيار متعلقة بشتلات التيوليب. وبينما ارتفعت عقود خيار 
(الشراء)» كان المضاريون ببيعونها مقابل أسعار أعلى. فجتى بعض التاس 
ثروات دون مجرد أن يمتلكوا أزهار تيوليب. وقام يا بعض تجار التيوليب 
بشراء عقود خيار بيع (ويسمى هذ! "مساومات الوقت") كوسيلة للتحوط في 
حال انخفضت أسعار التيوليب. 

وفضي عام 1۳۸١ء‏ انقجرت الفقاعة بشكل مياغت ودرامي. وفجأة. هبطت 
أشفار الترفب بال الإز اع هيو طا خاد ا:ةاصيب الان بائتهول وتساءةا 
كيف لشخص أن يدفع هذا الثمن الباهظ مقابل زهرة غريية. 

الأمر مشابه للعية الكراسي الموسيقية عندما تتوقف الموسيقى. 
الآأشخاص الذين كانوا غير قادرين على شراء شتلات التيوليب بسرعة كافية 
قبل عدة أشهر فقط لا يستطيعون الآن بيعها في الوقت المحدد. فتلاشت 
تروات العاثلات وانتشر الذعر وانهار الافقتصاد الهولندي. 


اتهیار سوق الأسهم عام ٠۹۲۹‏ 

حظيت الولايات المتحدة أيضّا بتنصييها من الفقاعات. في مطلع عشرينيات 
القرن الماضيء» كأن يستحوذ - بوجه عام - على السوق الأغنياء الكسالى 
الذين كانوا يشترون الأسهم ويبيعونها في أوقات فراغهم. كانت آسعار الأسهم 
متقلبة وکانت تصعد وتهبط خلال معظم العقد. لکن بحلول عام ۱۹۲۷ كان 


4“ التحل الاد ر 


هناك اتجاه قوي للصعود ( آي سوق صاعدة) وحتى صفار المستثمرين 
أصبحوا مغرمين بسوق الأسهم. 

ومع ظهور الشراء بالائتمان»ء استطاع آبناء الطبقة المتوسطة شراء سيارات 
وغسالات ومكانس كهربائية وملا بس وأجهز ة راديو- وهي آشياء لم يكن يستطيع 
تحمل تكلفتها إلا الآثرياء. وضي الوقت نفسهء ازداد إنتاج الفولاذ وتصنيعه. 

ونتيجة لذلك» ازدهرت سوق الأسهم» وهي حقيقة كان يتم الترويج لها 
بشكل مستمر في الصحف. وكانت العتاوين الرئيسية على غرار "إنها سوق 
صاعدة". وسرعان ما انتاب الجميع الحلم بأن يصيحوا آثرياء من خلال 
الاستتمار في الأسهم. بما في ذلك أشخاص لم يسبق لهم الاستثمار من قبل. 
واعتقد بعض التاس أن سوق الأسهم سترتقع للابد. 

هؤلاء الذين لم يستطيعوا تحمل تكلفة شراء الآأسهم استطاعوا شراءها 
على الهامث بأسعار فائدة مواتية للغاية. وكان الهامش المطلوب متخفضا 
لدرجة أنه يصل إلى ٠١‏ إلى ١؛‏ وبالتالي إذا كنت ستستثمر ٠٠٠١‏ دولار (ثروة 
صغيرة في تلك الأيام)ء فإن شركة السمسرة ستقرضك ٩٠٠۰‏ دولار إضافية. 

بدا الأمر كأن الجميع يستثمرون فضي سوق الأسهم. ومع تزايد الأشخاص 
الذين يدخلون سوق الأسهم» ارتفعت آسعار الأسهم أعلى وأعلى. وبطريقة ماء 
كان الآمر يشبه مخطط بونزي کبيرًا. 

کان توجه إدارة الرئیس ''کولیدج" هو [41562-31۲١‏ وھو مصطلح 
فرنسي معناه "دع الأمور تأخذ مجراها". فلقد أرادت حكومة الولايات المتحدة 
أن تدع قوة الرأسمالية تعمل دون تد خل منها. وبينما صارت سوق الأسهم أكثر 
تزعزعًا وساءت حالة الاقتصادء آدرك الرئیس الجديد "هربرت هوفر" أنه 
لا بد من القيام بشيء. كان الهدف تضييق الهامش المطلوب دون التسيب في 
خالة دعر ولكن وء الحظ: آتتا بت المستتمرين حالة صن الذعر. 

ويعد سلسة من التوقفات واليدايأات المخيفةء انهارات السوق في النهاية 
في ۲١‏ آكتوير .1۹۲١‏ وقبل الظهيرة» تلاشی ما يزيد على ٠١‏ مليات دولار من 
أموال المستثمرين. امتلآت صالة الزوار في بورصة نيويورك بجموع حاشدة 
من المستثمرين الغاضبين والمصدومين لمشاهد ة الهزيمة. وبحلول الظهيرة. 
كانت السوق في "دوامة موت". 


أصيب المستثمرون حول العالم بالهلع من اتساع نطاق الضرر المالي. 
وبحلول ۲۹ آکتویر ۱۹۲۹ء تلاشت أرباح السوق من العام السايق (لكن تلك 
كانت البداية فقط) . فعلى مدار السنوات الثلات التالية. هبطت السوق بمقدار 
۹ من آعلی نقطة وصل إلیها ضفي عام ۱۹۲۹ وكانت ۳۸١‏ نقطة. 

کان الهامش آحد أسياب انهيار السوق في عام 1۱۹۲۹. أثناء هبوط السوق؛ 
الأشخاص الذين اشتروا الأسهم على الهامش لم يكن لديهم مال لسداد ما 
استدانوه. فاضطر المستثمرون في ذلك الحين لبيع الأسهم بآي ثمن لجمع 
نقود لسداد دين الهامش. وتد خلت البنوك وشركات السماسرة للاستحواذ على 
حسابات مدخرات الناسس والمنازل وآي شيء آخر استطاعوا الحصول عليه. 
وهکذا تحولت السوق من حالة ازدهار في عام ۱۹۲۸ إلى إٍخفاق في عام .٠۹۲۹‏ 

وعد الاتهيانء حاول غلماء الاختصاد تبن الأخظاء التی وکت گان من 
الواضح أن الكثير من الناس لم يتتبهوا إلى العلامات التي تشير إلى أن أسعار 
السوق مبالغ فيها. فعلى سبيل المثالء نسب السعر إلى الأرباح للكثير من 
الأسهم كانت مرتفعة للغاية وتتخطى بكثير المعيار التاريخي لنسية السعر إلى 
الأرباح ألا وهي .٠١‏ بالإضافة إلى أن الاحتياطي الفيدرالي قرر رفع أسعار 
الفائدة. وهو ما اعتبره الكثر من علماء الاقتصاد خطوة غير صحيحة. وكان 
للكونجرس أيضا يد في تحويل الرکود إلى كساد تام. ضعلى سبل المثالء خلال 
هذه الفترة» ضاعف الكونجرس ضرائب الد خل ورهع التعريفات الجمركية على 
الواردات والصادرات. 

كانت هناك مشكلة أخرى وهي آنه كان يسمح لابنوك بأن تعمل بقليل من 
القيود فيما يتعلق بمقدار ما يمكنها إقراضه. بعد الانهيارء لم يجد الكثير 
من عاك اتوك سبلا سد أد الأموال الى ات رضرها: ما أجير اشر عن 
البنوكى على إنهاء عملها. وفي النهايةء اعتقد الكثير من الناس أن اللوم يقع 
على الاحتيال ونشاط المسئولين في الشركات. وبعد الانهيار المبدئي» دخلت 
الولايات المتحدة في سوق هابطة لمدة ثلاث ستوات» ووصل مؤشر داو في 
النهاية لآدنى مستوى له عند ١ء‏ نقطة في عام ۱۹۳۲. 

أخذ الرئيس الجديد "فرانكلين ديلانو روزظت" خطوات غير مسبوقة 
لجلب الاستقرار والثقة إلى السوق. في عام ١١۱۹ء‏ أنشاً الرئيس هيئة الأوراق 


المالية والبورصات الأمريكية.ء وهي هيئّة حكومية مسئولة عن التآكد من آن 
سوق الأسهم تدار بعدل وتحمي المستثمرين. 

کان وول ستریت متش ککا بشأن السماح للحكومة بالتد خل في القطاع 
الخاص. لكن الخطوات التي اتخذتها الحكومة في النهاية ساعدت على تفيير 
مسار السوق. ومع ذلك»ء فقد استغرق الآمر من مؤشر داو ۲۵ سنة ليعود إلى 
١‏ نقطة. معظم الأشخاص الذين اشتروا أسهمًا في عام ۱۹۲۹ لم يعيشوا 
ليروا أسهمهم تعود لنقطة التعادل. 

وعلى الرغم من أن السوق نالت حصتها من حالات الازدهار والإخفاق على 
مدار السنوات» فان انهیار وکساد ۱۹۲۹ كان حدا تادرًا للغاية ولا نامل تكراره 
في المستقيل. 


فقاعة الانترتت 
في آواخر تسعينيات القرن العشرينء» ارتفعت أسهم الإنترنت بمقدار عشرات 
نتقاط فى اليو ما اتر هن تول الك رهن الأ عاض إت صاب ماانين 
على الورق. وانخدع المستثمرون في ظتهم أن جميع شركات الإنترنت ستجني 
ثروةء وستستمر آسهمهم ضي الارتفاع. 

ارتفعت اسهم شرکات مڙJ‏ meضExite@h0o Pets.com,‏ 
و Home Grocer.com‏ . والمشثات من الشرکات الآخریى على نحوغير 
منطقسي. في ذلك الوقت» بعض شركات الإنترنت التي لم تكن تحقق أرياخا 
كانتت لها رسملة سوقية أعلى من يعض أكبر المؤسسات فضي الولايات المتحدة. 

انتهمت طماعة الانترنت الى سوءء وأفلست العديد هن الشركات الصغرى› 
گن حت آسهم شركات التكتوئوجا المخروقة عبطت هبوطا اداد وا لا شخاضن 
الذين كانوا من آصحاب الملايين في وقت من الأوقات أصبحوا حينئّن لا 
یملکون شيتًا سوى شهاد ات أسهم بلا قيمة. وعلى الرغم من آن الإنترنت كان 
من أهم الاكتشافات المؤثرة في التاريخء ولكن إذا كنت تمتلك السهم الخطاًء 
فقد تخسر كل شيء. 

ويعد آقل من عشر سنوات (في بداية القرن الحادي والعشرين)ء كانت 
هتاك آيضا فقاعة إسكان» والتي نتجت عن زيادة أسعار العقارات السكنية 
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الى ضعفين وثلاثة أضعاف. وجنى بعض الأشخاص ثروات من شراء المثازل 
وبيعها دون امتلاكها. انزلق البلد بكامله في جنون الإسكان» ولم يتخيل أحد 
أن أسعار العقارات السكتية أو أسهمها ستتخفض. ومن المفارقات أن فقاعة 
الإاسكان ساعدت أيضًاً على تغذية فقاعة آخرى في سوق الأسهم (مع أسعار 


ومثلما حدث مع شتلة التيوليب.» انتهت فقاعة الإسكان وسوق الأسهم بشكل 
مقاجئ. أصيب المستثمرون بذهول وتساءلوا كيف يدفعون مبالغ مباهظة 
مقابل سهم تحقق أرباخًا ضئيلة أو بلا أرباح على الإطلاق. وانخقضت أسعار 
الكق ر من امازل اناا ا دا ها فرعن خوت انزع م ىة ارىة 

ساهمت آزمة الإسكان أيضًا في انهيار سوق الأسهم. لقد شاهد هولاء 
الذين كانوا يحتفظون بالأسهم قيمة حافظاتهم الاستثمارية وهي تهيط بمقدار 
٠‏ أو آكثر. وحتى آسهم بعض الشركات المالية المعروفة هبطت بمقدار 
۰ آو ۸۰ وأشهرت شرکات ذ ات أسماء کكبيرة مثل لیمان براذرز وبیر سترتز 
إاضلاسها. 

وعلى الرغم من أن أسعار العقارات السكنية ظلت متنخفضة لستوات بعد 
ذلسك» فإن سوق الأسهم عادت مرة أخرى بعد عدة سنوات. ولسوء الحظء» كان 
الكثير من المستثمرين خائفين من حدوث انهيار آخر للسوق لدرجة أتهم 
تجنيوا سوق الأسهم بالكامل؛ فضاعت عليهم فرصة الانتفاع بواحدة من أقوى 
السواق الصاعدة في تاريخ الولايات المتحدة. 


في الحزء السادس. ستدخل فقسم اللآراء من الكتاب؛ حيتث سأریط کل 
النهايات المفتوحةء وسأقدم تصائح ومقترحات. لك مطلق الحرية في تجاهل 
رأيي إذا أردت» لكنك ستجد القسم الأخير مثيرًا للاهتمام جدًا. 


نصائح صادقة 


لماذا يخر | لمستتثمر ون 
أموالا؟ 


لقد تعلمت الكثر من المقابلات التي أجريتها مع بعض من أفضل المستتمرين 
المضاربين في البلادء وكذلك من آخطاثي ونجاحاتي في سوق الأسهم. من أحد 
أسباب آهمية هذا الفصل هو أنني أساعدك على تجنب الأخطاء التي ارتكبتها أنا 
في السوق (ولقد ارتکبت عددًا ليس بالقليل) . 

وكما ستتعلم من التجارب. آليات سوق الأسهم سهلة نسبيًا. لكن الجزء 
الأصعب هو جني الأموالء وارتكاب المستثمرين الأخطاء هو أحد أسياب عدم 
کسبهم آموالا. 

ليس هتاك عيب في ارتكاب آخطاء. لكن الخطا الأكبر هو عدم إدراكك 
أنك ارتكيت خطآ. ومن حسن الحظ آنني درست أخطاتي وسعیت جاهدًا لكي 
لا آكررها. 

وهناك شيء آخر يجب أن تمرفه: يستمع الكثير من المستثمرين إلى الأشخاص 
الخطاآء ويتعاملون مع السوق بعاطفة شديدةء ويشترون ويبيعون بناء على الخوف 
والأمل وليس بتاء على الحقائقء وليست لديهم مجموعة من القواعد. 
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إن هدفي من تأليف هذا الكتاب هو مساعدتك على ألا تكون مثل الأّخرين وأن 
تضع إطارًا للاأدوات واللاستراتيجيأات التي تحتاج إليها لتتنجح. هذه أیست اشر ارا 
أعداكتا. 


الأخطاء الأكتثر شيوعا 


فيما يلي الأخطاء الآكثر شيوعًا التي يرتكيها المستثمرون. وبيتما تكتسب خبرة 
في سوق الأسهم. هناك آخطاء معينة سترتكبها أكثر من مرة. الهدف هو تجتب 
تكرار أية أخطاءء ويالآخص الأخطاء التی تسبب أكبر المشکكلات. 


خط ١ء‏ علادم یع سهم خاسور 


عدم الخروج من مراكز خاسرة في وقت ميكر هوعلى الأرجح السبب الأول في 
تدمير حسابات الآسهم. يحتفظ الناس بالأسهم الخاسرة لوقت طول من اللازم 
لأسباب مختلفة تآتي الأسياب النفسية منها في المقام الأول. 

إذا بعت سهمًا بالخسارة»ء فربما تعتف نفسك لأنك تأخرت في بيعه. وما يزيد 
الطين بلة هو أنه سيتحتم عليك الاعتراف بآنك تخسر آموالاً. ومهما كان سعر 
البيع»ء فسيبدو الأمر دائمًا كآنه كان يمكتك القيام بأفضل مما قمت به. هذا 
صحيح - يمكنك داثمًا القيام بالأفضل. لكن هذا جزء من الماضيء فلا ترهق 
نفسك بالشعور بالتندم.ء بل فكر في عملية التداول التالية أو الاستثمار التالي. ليس 
من الخطا اسا أن تخر آمزات لأنه لا يمكن أن يفوز جميع المتداولين. لكن من 
الخطاً آن تدع خسارة كبيرة تتحول إلى خسارة أكبر بكثير. 

من أحد آسباب تضخم الخسائر الصغيرة هو اعتقاد بعض الناس آنه لا يمكن 
أن يكونوا مخطئين في اختياراتهم للأسهم. وآخرون يقنعون أنقسهم بأن السهم 
سيعود لما كان عليه يومًّا ما (قد يحدث هذاء لكنك في هذه الأشاء قد تفقد 
فرصة الحصول على عشرات الأسهم الأخرى مقابل هذا السهم بالفعل). 


لماذا ييخسر المستتمرون أموالاة VY‏ 


في بداية السوق الهابطةء لا يبيع الناس الأسهم عندما تهیط آسهمهم 
بمقدار ٠١‏ أو ١٠ء‏ وأحياتا يشترون المزيد من حصص الأسهم (إستراتيجية 
الشراء عند انخقاض الأسعار). وعلى الرغم من أنه لا يزال هتاك الكثير من 
الوقت للخروج من السوق بخسائر قليلة نسبيًاء فإن الكثير من الناس يحتفظون 
بمركزهم الخاسر آو يضيفون إليه. 

يتطلب الأمر في الغالب شهورًا من السوق الهابطة قبل أن يدرك الناس آنهم 
احتفظوا باسهمهم أطول من المطلوب ( بعد أن تکون قد خسرت ۸۰ أو ٩۰‏ من 
استثمارك» ربما يكون قد فات آوان البيع إلا إذا أردت إعفاء ضريبيا) . 

وكما قلت من قبل» إذا فقدت أكثر من ۷ أو ۸ من استثمار ماء فبعه (إذا 
خسرت أكثر من ٥‏ - قاعدة اله > الخاصة بي - فهذه إشارة تحذيرية. حينئذ 
سأضع السهم على قائمة الإنذار الخاصة بي. فإذالم يتعاف السهم وواصل 
الهبوط. فسأبيعه دون تردد). 

نت خسرت افوا ول دن ودا انتهت اللعبة؛ ولذا بع السهم. النقطة 
الأساسية هي أن تفعل شيئًا عندما يخسر سهمك أموالا. إذا كانت الشركة تبدو 
ذات أسس قويةء وإذا كان السهم يهبط ويتجاوز نطاق الدعم (لأسباب قد لا تكون 
ظاهرة في حينها) » فلا يوجد سوى رد واحد: البيع. 
ملحوظة: أحياتًا ما تكون هناك استشاءات: إذا اشتريت سهمًا ييدو آنه في القاع 
وكان يتحرك حركة أفقية لفترة طويلة قبل أن يخسر ۷ أو ۸ء فربما يكون من 
المقبول الاحتفاظ بهء لا سيما إذا كان قويًا من الناحية التقنية( آي لم يتجاوز 
نطاق الدعم). 


استثفاءات أ خرى: إذا هيط السهم في سوق صاعدة.ء فمن الممكن آن تشتري 
عند هبوط السعر ومع ذلك تكسب أموالا. لكي تكون ناجسًا عند الشراء فى أثتاء 
هیوط الأسغان: علیكک أن تمرف السهم معرفة حقيقية وتدذدرس أداءه. 


على سبيل المثالء إذا كان هتاك سهم قوي يتحرك باستمرار بين ٤۰‏ دولارًا 
و٥٤‏ دولارًا» ففي المرة القادمة التي يصل فيها ل ٠١‏ دولاراء يمكنك شراؤه. 
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المضاريون قار الأجل سيييون بحوالي ع دولار للسهم الواحد. أما المضاربون 
طوال الأجل فقد يفكرون في الاحتفاظ بالسهم لفترة أطول» لكنهم يتحققون من 
الآمر عن طريق النظر في المخطط والتآكد باستخدام المؤشرات الفنية. 


تجادل مع السوق آو الأسهم. إذ! كنت تخسر مالا في سهم ( أو في أصل 
آخر) » فبعه قبل أن تصبح الخسائر فادحة للغاية. وهكذا لا يتنصح 


خطاً ۲ : السماح يتحول عمليات التداول المريحة إلى خاسرة 


لیس هناك ماهو أسوآلغروركف (ومحفضظتى EE‏ 
أ ا اسو رها ك اا . يعض التأاس الا 
صعوية في تصديق أن آسهمهم المفضلة لن تعود إلى نقطة التعادل ( أو إلى على 
ارتفاعات لها) . 

وبينما تكتسب خبرة في السوق» ستأآمل في الاستثمار في أسهم قوية ضفي 
شركات راثدة. لكن في رأيي. إذ! بدأ السهم في التراجع من أعلى مستوى له 
أو وصل إلى سعر البيع المستهدف الخاص بك فقم ببيعه. 


ملحوظة: إذا كنت مستثمرًا بارعا مثل "وارن بافيت" أو "بيتر لينش"؛ وتعرف 
كيفية حساب القيمة الحقيقية للشركةء فريما يمكنك الاحتفاظ بالأسهم إلى أجل 
غير مسمى. أما بالنسية لتنا تحن المستثمرين العاديين ممن ليست لديهم الموارد 
ليحتفظوا بآسهمهم لعقود. فإن البيع للا حتفاظ بالآرباح (وبالأخص لتقليص 
الخسائر) يعد خطوة منطقيةء على الأقل بائنسبة ئي. 


آذ کت کت خا بمرگر سهم رانچ وکس آفو الا ققد کون من آتمتطهی 


ايسا أن تضيف إلى هذا المركز. ويعبارة آخرى؛ ضف إلى المراكز الرابحةء وقم 
بييع المراكز الخاسرة. فوا ا » لكن القيام به صعب جدًا على التاس. 


لماذا يخر المستثمرون آموالا؟ vo‏ 


وحتى إذالم تكن تريد الإضافة إلى مركز رابح» فلا ترتكب خطأً بيع سهم رابح 
في وقت مبكر للغاية. 


تريد أن تبيع في وقت مبكر للغاية وتضيع منك الأرباح المستقبلية. وعلى الجانب 
الآخرء أنت لا تريد البيع بعد فوات الأوان وتفقد كل أرباحك. 


خطاً ۳: التعامل بعاطقة شديدة (مع الأسهم) 


صن الأسشباب الرئيسية لخسارة التاس أموالهم هو التعامل بعاطفة شديدة ى 

آسھھھے. هدا لیس آمرا فاا فی کل حال عتدما کون هتات مال یی 
على المحك» فمن السهل أن تقع في حب أسهمكى عتد الريح وأن تكون خَامَنًا 
رة ات م اا ف عن الارة 

يتعين عليك أحيانا أن تقعل عكس ما تشعر به» بل أحياتا ما يكون القرار 
الصحيح هو القرار الذي ييدو أقل أريحية. بعد حدوث حالة تصحيح للسوق أو 
انهيار» لا يكون الشراء أمرّا سهلا. ومن المرجح أن تنتابك رغبة في تجنب السوق 
نهاشًا. يجب آلا تستسلم للخوف والقرارات المذعورة من خلال وضع كل آموالف 
في حساب مدخرات في السوق. 

وعلى العكس.» إذا وصلت السوق إلى أعلى مستوى لها على الإطلاق وانتشى 
المستثمرون من مقدار الآموال التي يكسبونهاء فمن الصعب مقاومة القطيع. 
وعندما يشعر الآخرون بثقة مفرطة بالنفسس.» وريما يعتقدون آنهم عباقرة ضفي 
السوق الصاعدة. فيجب آنت تظل بلا عاطفة. 

قلل من مراكز أسهمك. أو احم ممتلكاتك. أو أعد توزيع أصولك. من السهل 
آن تنسى أن العاطفة الإيجابية ضي الأسواق الصاعدة قد تتفير سريعًا. انتبه من 
علامات تياطؤ السوق أو تغير اتجاهه. 

لكي تقتعش ذاكرتك» من علامات التغير المحتمل لاتجاه السوق: ارتفاع السوق 
بحجم متتاقص,» وترنح الأسهم الرائدة. وأن يكون هناك افتتاح قوي للسوق لكن 


۲۷٦‏ الفصل السابع عشر 


مع إغلاق ضعيف. وأن يكون هتاك إغلاق ضعيف لأكثر من يوم أو اثنين. كل هذه 
الإشارات توحي بآن مؤسسات الاستثمار - الذين يحركون السوق معا - يبيعون. 

غد وفك طول فن داك هدا اكات تكو هتاك أسواق اغد اة 
آخریء. ذا گانت السوق تهبط بمقد ار ۲١‏ أو ۲۰ء فتذ کر أن تظل هادئًا وابحٹ عن 
فرصة لإعادة دخول السوق بهدوء. لا توجد حاجة للدخول بكل ما لديك من آجل 
محاولة الحصول على أقل الأسعار. هذا ليس وقت الاستماع للمعارف المذعورين 
الذين "لن يستثمروا مرة أخرى في سوق الأسهم" أو الذين يتفبآون بنهاية العالم 
نعرطها. و 

إن التأتثر بالأشخاص العاطفيين يشكل خطرًا أيضا على ثروتك. ولقد خسرت 
الكثير من المال يسيب الاستماع تمستثمرين ومضاريين متشبثين برأيهم والذين 
كانوا مقتتعين بأنهم على صواب» وكانوا يبدون ذوي معرفة واسعة. وكانوا 
يصيحون ويصرخون ويكتبون رسائل بريد الكتروني غاضبة عن أن السوق "لا 
يمكن أن تصعد" لكنها ترتفع ( أو العكس) . 

أخبرني آحد معارفي بستة آسباب تمنع ارتفاع السوق (دين حكومي» وتضخم؛ 
ومشكلات في دول آخرىء» إلخ) . لكن السوق كانت منتعشة رغم هذه التحذيرات. 
كل شيء قاله كان سبًّا مشروعًا للقلقء لكنه ضيع فرصة الانتقاع بأكبر سوق 
صاعدة في التاريخ. 

ان الأمل بض ر محفظتك الاستثارية قرا تفس مقدذ ارز ض رر الخوف 
والطمع. في الفيلم الحاصل على عد جlgڌj «The Shawshank Redemnp!ion‏ 
تقول شخصية "رد" (التي لعيها "مورجان ا "الآمل شيء خطير". في 
الحب كما في الحياةء هتاف داقمًا آمل بان تنتهي الأمور على خير. غير آنه في 
سوق الأسهم قد يدمر الأمل محفظتك الاستثمارية. إذا كان السيب الوحيد 
لاخقاظاف بالسهم هو الأمل (وليس لأسباب متعلقة بالتحليل الأساسي أو الفني) ء 
فستخسر أموالا على الأرجح. ويوجه عام» يتاب المستثمرين الأمل عندما يجب 
أن يكونوا خائفين» ويخاطفون عندما يجب أن ينتابهم الأمل. 

إن أفضل توجه يمكنك التحلي به هو التوجه المحايد. لا تقبل على السوق 
بأفكار مسيقة عن مقد ار المال الذي ستجنيه (ضتلك داثمًا إشارة سيئة) أو ما إذا 
كانت السوق ستصعد أم ستهبط» بل اجعل السوق مرشدًا لك. 


لمادذا ب يخسر المستثمرون آموالا؟ YY‏ 


إن استخدام المؤشرات الفنية أو الأساسية لإرشادك» ووضع إستراتيجية. 
والالتزام بتلك الإستراتيجية هي آمور أكثر فائدة بكثير من تبني رآي وانتظار أن 
نتفق السوق معك. لا تتس: السوق فقط هي المحقء وکل ما عداہ مجرد ضوضاء. 


خطاً ٤‏ : عدم امتلاك خطة للبيع والشرا ء 


لقد ذ كرت هذا الأمر من قبل» لكنه يستحق التكرار. إذا لم تكن لديك خطةء 
فأنت تسير على غير هدى» ريبما معتمدًا على النصائح أو الدوافع لاتخاذ قرارات 
استثمارية. على سييل المثال» آنت ربما تستيقظ في صياح ما وتشتري ذهبًاء 
وذلك بيا ةلف قرات مدال اناما عن لكف الفكرة: آوريما جرر يم آحد 
أسهمك الرابحة دون التمعن في التفكير بسبب شيء سمعته في التليفزيون. 

النقطة الأساسية هي آنه يجب أن يكون لديك خطة. إذا لم تكن لديك خطةء 
فأآنت عرضة لاتخاذ قرارات متهورة والاستماع للآراء الخطا والنصائح الغبية 
والمشورات السيئة. ضع خطة والتزم بها إلا إذا تغير شيء في السوق أو في 
الشركة. 


خطاه ؛ أتت لست متضبدطا ومرةا 


يخسر معظم اناس آموالهم في السوق لأنهم لا يتحلون بالانضباط. اذا كنت 
مت ا > فآنت لديك أستراتيجية وخطة ومجموعة من القواعد» ومهما كان ما 
تشعر بهء فأنت ملتزم بإاستراتيجيتك وخطتك وقواعدك. والانضباط يعني التحلي 
بالمعرفة لتعرف ما عليك فعله (الجزء السهل) وقوة الإرادة والشجاعة للقيام 
به (الجزء الصعب). وقد كان هذا يؤتي تماره د اما مع المستتمرين الناجحين 
والمضاربين المحترفين. 

وعلى الرغم من أن الانضباط أمر أساسي» فإنك تحتاج أيضًا إلى أن توازن 
بين هذا وبين جرعة صحية من المرونة. يتحلى بعض المستتمرين بانضباط 
شديد تجاه تمسكهم بإستراتيجيتهم المتعلقة بالأسهم لدرجة آنهم توقفوا عن 


۷۸ القضل السايم عضن 


التفكير ويتبعون خطتهم بشكل أعمى. لكن الأسواق نقوم بآشياء غير متوقعة 
ويجب عليك أن تتصدى عندما تنقلب السوق والأسهم عليك. 

باسم الانضباط» يرفض بعض المستثمرين المتزمتين الاعتراف بالهزيمة. 
الانتضباط أمر ضروري» لكن يجب أن تكون واقعيًا بما يكفي لإدراف أن خطتك 
يمكن أن تكون خطة فاشلة. وعليك أن تكون مرتا بما يكفي لتغيير خطتك 
وقواعدك في الظروف غير المعتادة. إن وفت إظهار المرونة لا يكون عند خسارة 
الآأموالء بل يكون عند تقليص تلك الخسائر قيل تفاقمها. هناك استتناءات لكل 
قاعدة وإستراتيجية. إن الجمع بين الانضباط والمرونة هو أمر لا يقدر عليه إلا 
مستثمر استشنائي. فإذا كنت في موضع شك. فالتزم بانضباطك؛ فالمرونة تمني 
ان يکون لديك بدیل د کي. 


خطاً ٦‏ : التد اول استتاد! إلى تصائح 


اذا كانت عیتاف و التحليل الأساسي أو الفنيء فهناك طريةة 
أبسط لإيجاد الأسهم التي تة تشتریه ا - وهي النصائح المتعلقة بالآسهم. يكمن 
جمال النصائح في أنه يمكتك أن ت تجني آموالا دون القيام بي عمل. إذا كان هذا 
يبدو آروع من أن يكون حقيةيًا فهو کذتاف فاد 

في الواقعء من أسهل الطرق لخسارة الأموال في السوق هي من خلال الاستماع 
إلى النتنصائح. لا سيما إذا جاءت من المتفاخرين المتعصبين لارائهم والدين 
يظهرون في البرامج الماليةء والمعارف ذوي التية الحستةء وكتاب الأعمدة في 
الصحف. هؤلاء الأشخاص عادة ما يهللون للسهم محاولين أن يقنموك بشرائه 
(وأحيانا بيعه). ولأنه من الصعب أن تقول لا لما يبدو أنه مال سهل (لا سيما 
عندما تأتي الآراء من مصدر موثوق به) » فهناك بعض الخطوات التي يمكنكف 
أخذها للحد من المخاطر التي تواجهها. 

أولاء يجب ألا تتصرف أبدًا وفق نصيحة ما قبل القيام بأبخادات الأساسة 
أو الفنية. يمكنك أيضا إيجاد الأسهم من خلال مرشح الأسهم (يمتلك سمساركف 
واحدًا). يقضي معظم الناس وهَتًا في دراسة تليفزيون جديد آكثر مما يقضوذه 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا؟ ۷4 


في دراسة سهم ما. الكثير من الناس لا يقكرون مرتين في إنفاق ١٠آلاف‏ دولار 
استنادا الى د ۴ نصيحة متعقلة بالأسهم لكنهم سيفقضون شهرا في دراسة تلیفزيون 
جدید ثمنه ٦۰۰‏ دولار. 

إذا تلقيت نصيحة تؤكد أن سهمًا ما "لا يمكن آن يخسر" وكان من المستحيل 
مقاومتهاء فاشتر بكميات صغيرة. وإذا اتضح لاحقًا أن النصيحة خطأً (وهذا 
محتمل) › فلن تخسر سوی مقدار ضيل من المال» وستتعلم آيضًا درسًا قيمًا. 
ملحوظة: إذا تلقيت نصيحة. فهتاك فكرة أخرى غير مكلفة نسبيًاء وهي شراء 
عقد أو اثنين من عقود خيار الشراء. فمع عقود الخيار» يمكنك أن تعرف مقدمًا 
مقدار ما يمكن آن تخسره إذا لم يرتفع السهم. على الرغم من أن شراء عقود 
خيار الشراء يعد إستراتيجية محفوفة بالمخاطرء فإن تكلفتها آهل من شراء 
الأسهم. 

هل يجب أن تختار أسهمًا استنادًا إلى كلام الخبراء؟ في الغالبء الخيراء 
الذين يظهرون على شاشات التليفزيون أو يستشهد بكلامهم في المجلات هم 
أشخاص لا يجيدون اختيار الأسهم. قرا كل الأشخاص الذين لهم علاقة 
بالأسواق المالية هم أشخاص متفائلون حيال السوق. إذا هبطت السوق» فإن 
الخبراء ينصحونك بآن تشتري لأن السعر منخفض للغاية. وإذا ارتفع السهمء 
فإنهم يتصحونك بأن تشتري لأنك إذالم تشتر الآن. فستضيع فرصة الحصول 
على سعر جيد. وآنا حذر للغاية إزاء شراء الأسهم أو بيعها بتاء على ما أسمعه في 
التليفزيون أو الراديو أو الإنترنت. 


خطاً ۷: التداول خلال أول ٠١‏ دقبحة من يوم التد اول 


هل هتاك أوقات معينة من اليوم يصعب فيها التداول؟ بناء على ملاحظاتي» آكثر 
الأوقات تقلبًّا لتقديم عملية تداول هي أول ٠١‏ دقيقة من يوم التداول (هذاهو 
أيضا السيب في أنه يجب عليك آلا تقدم طليات بعد الإققال. هذا الوقت لا يكون 
متقلبًا دائمًّاء لكنه يكون كذلك في بعض الأيام). 


۸۰ القصل السابع عشر 


خلال اضتتاح السوق» يتم التعامل مع طلبات السوق التلقائية وعمليات التداول 
المدفوعة بالذعر. وبينما تحاول السوق أن تجد طريقها خلال هذه الفترة 
المتقليةء تقدم بعض المؤشرات الفنية إشارات خطاً (وبالأخص المؤشرات 
المتاخرة). 

بالإضافة إلى آنه في آخر ٠١‏ دقيقةء يغلق الكثير من المضاربين مراكزهم. 
ونظرًا لأن هذه الفترة قد تكون شديد 3 التقلب والغموض.» فربما يجدر بالمضاربين 
ملحوظة: عتدما تكتسب خبرة» قد تصيح هذه الفترة مريحة آيضًا؛ لأن حجم 
التداول عادة ما يكون عاليًا ومن السهل تتفي الطلبات. 


خطاً ۸: الا حتفاظ با لأسهم الخاسرة وييع الأسهم الرابحة 


يحتفظ معظم الناس بأآسهمهم الخاسرة على آمل أن تعود هذه الأسهم إلى نقطة 
التعادل. ويقومون أيضا ببيح الأسهم الرابحة في وقت مبكر للا حتفاظ بالأرباح. 
لكن للاأسف. الأسهم القوية تستمر عادة في الارتفاع»ء والأسهم التي تفقد قيمتها 
تواصل الهبوط. 

هناك استتناءات عديدة»ء لكن بوجه عام إذا احتفظت بمراكز الأسهم الرابحة 
وتخلصت من الخاسرة» فسترى حتمًا تحستا كبيرًا في نتائج استثماراتك. لكن 
معظم التاس يفعلون العكسس: عتدما يكون لديهم سهم رابح» يبيعونه بمجرد 
الحصول على ربح صفير. فتفوتهم أحيانا الحركة الكبرى. وعندما تكون لديهم 
سهم خاسرةء يميل الكثيرون للاحتفاظ بها على أمل أن تصل إلى نقطة التعادل. 

إاحدى الإستراتيجيات التي يستخدمها المستتمرون هي الشراء عتد هيوط 
السهم» والتي يشتري هيها المستثمرون المزيد من الحصص من سهم مفضل 
عندما تتخفضل قيمته. وعلى الرغم من أن هذه الإستراتيجية قد تنجح هب 
يعض الأحيان» فإنها في ريي إستراتيجية محفوفة بالمخاطر؛ لأن السهم ف 
الغالب سيوأصل الهبوط. ولقد رآيت هذا يحدث مع العديد من الأسهم الرائدة. 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا؟ ۸1 


لا سيما سهم شركات التكنولوجيا والأسهم المالية التي كانت تيدو كأنها لا تقهر 
في السوق الضعيفة منخفضة الأسعارء قد يهبط آي سهم . درس آخر: قد يرتفع 


خطاً ٩‏ : عدم استخد ام مؤشرات السوق 


سواء كنت مستثمرًا أم متد اولاء يجب أن تنظر في مؤشرات الأسهم. وكما تعلمت 
في القصل ١٠ء‏ هتاك عشرات المؤشر ات» وأکثرها ق قوة بالطيع هي السوق تفسها. 
لذا يجب أن تاد مراکة الموق بالگامل ماعن اشارات. 

على سبيل المثالء إذا كان السهم يرتفعء فهل يرتفع بحجم قوي أم بحجم 
ضعيض؟ هل بد أت السوق قوية في الصياح وانتهت ضعيفة بعد الظهر؟ هذا اتجاه 
نحو الهبوط. آم هل بد أت ضعيفة في الصباح وانتهت قوية عند الإغلاق؟ هذا 
اتجاه نحو الهبوط. 

بالإضافة إلى ذلك استخدم المؤشرات الأساسية مثل المتوسطات المتحركة 
لتحديد اتجاه السوق. إذ! كان الاتجاه لأعلى والسوق صاعدة, فاستخدم 
إستراتيجيات السوق الصاعدة. إذا كان الاتجاه لأسفل وكانت هناك حالة 
تصحيح أو سوق هابطةء فاستخدم إستراتيجيات السوق الهابطة. 


خط ١١‏ ؛ عدم تعقب ا خطا ء 


آموالاً. أعر ك فا شرا ا التعلم التي يدضعها تقر 
كل متعلم وهو ييدآ لآول مرة. E E E‏ 
من خلال التداول بمبالغ صغيرة ومن خلال عدم اف فتراض مال للاستتمار به. 
ارتكاب الأخطاء أمر متوقع» لكن يجب ألا تكرر الخطاً نفسه مرارًا وتكرارًا. 
نحن جميعًا لدينا نقاط ضعف. فبعض الناس يشترون آسهمًا يتاء على نصاثح 
مشكکوكک فیها اون و ق اسراو م وأاخرون 
یستشمرون دون آن تکون لديهم استراتيجية راسخة. عتدما کر کے ا خط اء ور 
أموالاء دون تاف الأخطاء في دفتر تداول. 


YAY‏ القصل السابع عشر 


في دفترك. قم بإدراج أسباب شرائك سهمًا ماء ومن آين جاءت لك الفكرةء 
وما الذي تتوقعه من السهم. وقم آيضا بكتابة التاريخ والتكلفة والعمولة. اكتب 
السعر المستهدف الخاص بك » والسعر الذي تخطط أن تقلص عتده خسارتك» 
وسعر الخروج المحدد مسبقا. وإذا أمكنء فقصف النمط الفني الذي شجعك على 
اتخاذ قرار التداول. هدفك في البداية ليس تحقيق ثروة (على الرغم من أن ذلك 
سيكون راقَقًا) لكن أن تكون مستثمرًا أفضل. إذا تمكنت من ضعل ذلك» بدلا من 
الاستتمار أو التداول لعدة أسابيع أو شهور» فإنه يمكنك تعلم التداول لآخر العمر. 


خطاً ١١‏ : عدم الخطيط الأسواً 


قبل أن تد خل السوق» كن مستعدا وليس خائقًا. وعلى الرغم من آنه يجب أن تعرف 

اقا أن اراح فة گن عد ا لاسو إن أكب رطا ركه الت كرون 

هو اعتقاد أن السهم لن يهبط؛ فلا يكونون مستعدين لسوق هابطة ممتدة أو ركود 
أو حالة تصحيح أو حدث غير متوقع يدمر محفظتهم الاستثمارية. وحتى إذا لم 
تتوقع كارثة مالية» اعرف متى تقلص خسائرك وتبيع السهم. ابن خطتكف على 

المتنطق والحكم السليمء وليس على الخوف. 

خد اسبات أنتي نجوت حتى بعد ارتکابي العديد من الأخطاء هو أنني أستخدح 
عددًا من الإستراتيجيات لحماية محفظتي الاستثماريةء لا سيما إذا رايت دليلا 

على أن الاتجاه الحالي سوف يتتهي. عندما أكون متآكدًا (بنتاء على مؤشرات) . 

بيع عتدما يتعثر الاتجاه الصعودي. أو آشتري عندما ينعكس الاتجاه الهبوطي. 

واستتادا إلى التحليل الفتي أو الأساسي» إذا كنت تعتقد أن هتاك حال 
تصض جيم أو سوةا هابطة وشيكة:ء فاليك عدة حطوات يمكتك اتخاذها لحماية 

محفظتك الاستثمارية: 

.١‏ بع الأسهم وانتقل إلى النقد. يعد النقد وضعًّا مريسًا يتواجد فيه 
الشخص عتدما يعاني الاقتصاد وتهبط السوق. ومن الخيارات المريحة 
الاتتظار والاكتفاء بالمشاهدة الى أن تتعافى السوق. إذا أذعتت السوق. 
فمن إحدى طرق الفوز أن تكون لديك وفرة من النقد عندما تباع الأسهم 


لمادا يخسر المستتمرون أموالا؟ YAY‏ 


بسعر زهيد. عندما يكون لديك نقد (بما في ذلك ستدات الخزانة إذا 
أصبحت السوق مخيفة للغاية) . فمن السهل اتخاذ قرارات غير عاطفية 
إزاء الموضع الذي تضح فيه نقودك بعد ذلك. 
مشكلة النقد - كما تعرف - هو أنه يمكنك أن تخسر مالا بسيب التضخم› 
لكن ذلك أفضل من خسارة المزيد من المال في سوق هابطة. ومع ذلك 
الاحتفاظ بمال احتياطي لحالات الطوارئ يعد ترياقا مقيدًّا للخوف. 

۲. أكثر من الدراسة. إذا دخلنا بالفعل في سوق هابطة لفترة طويلة 
خاستخدم الوقت لدراسة الأسواق وقراءة الكتب والتركيز على التحليل 
الأساسي والفني. وعتدما تتعافى السوق (حتى الآنء تتعاضى السوق 
دائمًا)ء ستكون مستعدًا بمجموعة من الأفكار الجيدة عن الأسهم. 

وعلى العكس. إذا كنا فى سوق صاعدة ممتدة وليس معك نقد ) ء فأنا 
أحاك من المقيد قراءة کتب عن انهيار السوق سنة ۱۹۲۹ . أو تاب Manias,‏ 
and Crashes‏ ,icsہPa‏ ل 'تشارلز بی۔ کیندلبرجر''"۔ سیساعدك هذا علی 
الاستمرارفي التصرف بحكمة والانتياء للملامات التي تشي ر إلى أن التاس 
متحمسون بشكل غير عقلاني. أنا أستمتع أيضًا بقراءة أوجه المعاناة التي 
لاقاھها أحد البائعین على المکشوف " جیسی لیفرمور'" فی کتاب Re۸۸i1۸i18-‏ 
cence of a Stock Operator‏ 1" ا ليفيقر ا 

.٣‏ ضع إستراتيجيات السوق الهايطة: على الرغم من أن البيع على المكشوف 
ليم أمرًا محبةا للمبتدئين» فانه يمكنك شراء صتاديق استثمار 
ا اة غير دة تقب نوالا عن ای السو ارکیے ا 
الصناديق كوسيلة للتحوط ضد مراكز الأسهم الطويلة أو كإستراتيجية 
مستقلة لتحقيق الآرباح من سوق ضعيفة منخفضة الأسعار. يمكنك أيضا 
شراء عقود خيار بيع للحماية عتدما ينخفض. 


ملحوظة مهمة: حالات التصحيح والأسواق الهابطة لا تدومح عادة ارهن 
المكشوف لفترة أطول من اللازم. ضع خطة خروج» كما تفعل عتد شراء الآسهم 
بانتظار ارتفاع سعرها. 


AE‏ الفصل السابع عشر 
خطاً ١١‏ الاعتقاد أن السوق تخضغ للمتطق 


الاقتصاد البريطاني "جون ميتارد كينز" ذات مرة: "يمكن للأسواق آن تظل غير 
عقلانية أكثر مما يمكتها أن تظل متيس رة" . ١ذ‏ کتت تیحث عن المتطق. فالعب 
شطرتج. تتصرف السوق في كثير من الأحيان بطريقة غير منطقية؛ وهذا هو 
يعاني الاقتصاد مستويات اليطالة العألية والدين الحكومي العالسي» ومح ذلكف 


الخلاصةےة: الحقيةة الوحيدة تتم“ فى أداء السوق. وکل ما عدا ذااک مجرد 
ضوضاء. 


خطاً ۱۳ : انت لا تعرف کیق تخس ر أموا لا 


قد يصعب تصديق هذاء لكن أفضل طريقة لتصبح مستثمرًا أفضل هي آن تخسر 
آوالا, فيعظه الو رين و افك ارين دوي الخيرات يدون انلك كله 
من أسهمك الخاسرة أكثر مما تعلم من الأسهم الرابحة. في الواقع» من أسواً 
الأشياء التي يمكن أن تحدث هو أن تعتقد آنه يمكنك أن تهزم السوق (خصوصًا 
في السوق المنتعشة). فقبل أن تتاح لك فرضة الكسب من أسهمك الفائزة» قد 
تختفي معظم أرباحك. 

إذا خسرت أموالاً في سوق الأسهم ( أو في آي مسعى مالي آخر)ء فحول هذه 
الحادثة إلى تجربة تعليمية. صدقني فأنا أتحدث عن خبرة. لقد تعلمت من أسهمي 
الخاسرة أكثر مما تعلمت من آسهمي الرابحة. حدد ما إذا كانت الإستراتيجيات 
التي تستخدمها أنت ( أو مستشارك المالي) تسير على الطريق الصحيح. لكي 
تحمي نفسك من الأخطاءء تعلم كيف تحد من خسائرك وتحمي مكاسبك. 

وكما قلت مرارًاء خسارة المال أمر متوقع» لكن رقض تقليص الخساثر 
يظهر نقصًا في الانضياط. إن أحد هد افك هو تعلم كيفية التعامل مع مراكزد. 


تماذا يخسر المستثمرون أموالا؟ YA‏ 
اتغاسسرة (بالأشافة إلى اترا بحة)؛ وذنك يمى التحلى بالائضباط اوشم هة 
تد أول وتعلیص الخسائر والتحلي بالصبر للانتظار قبل شر أء مركز ما. 
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اتعخك إحجراء 


کما قلت من قیلء» إذا فقدت أآكثر من ۷ أو ۸ في مركز فهذا ليس وقت تقديم 
مبررات والتظاهر بآنها مجرد خسائر على الورق. تذكر أنه في السوق» لا يسير كل 
شيء كما هو متوقع. تلك الخسائر التي مقدارها 4۸ يمكن أن تتحول إلى خسائثر 
كارثية فيمتها .>٥0۰١‏ ولهذا فمن الضروري تقليص الخساتر عند حد معين. 

بعد ذلك فم بمراجعة إستراتيجية الاستثمار الخاصة بك. ويجب عليك تحليل 
کل هنم من الأسهم آل لازال تمف كما ذا كفت تسر مالا ( لآ يحب الا 
المذكور في سجل النتائج) . فربما تحتاج إلى بيع الأسهم الخاسرة الآن وإعادة 


الد 


جه که 


والآن» في الفصل التاليء ستتعلم من ين تحصل على مساعدة إذا ردت 


ذا كنت مستتمرًا ميتدتًا (على الأقل كنت كذلك هبل أن تقر أ هذا الكتاب):فريما 
a‏ أبحاث إضافية. بما فضي ذلك الاطلاع على مواقع وكتب مخصصة 
لسوق الأسهم 

سأبدأً بإعطائك قائمة من الكتب التي أعتقد أنها ستكون مفيدة لك 


الكت 


)۲۰۰۹ (دارنشر ماکجروھیل.‎ 0w t٥ Make Money in Stocks 

ل "ويليام جيه أونيل". كيف تحقق أرباخًا في السوق بطريقة منهجية 
ميتية على قاعدة. 

)۲۰۰۰ (دار نشر سیمون آند شوسترہ‎ 0€ Up on Wall Street 

e OER‏ . كيف تحةقخة ا 
ان ری | اها 


YAY 


AA‏ القصل اقام عن 


he Little Book of Common Sense Investing‏ 7 (دار نتشر 
ويلي» ۲۰۰۷) ل "'جون بوجل". وهو كتاب قصير عن مزايا استخدام 
صناديق الاستثمار المشتركة المرتبطة بالمؤقشرات والسيب في 
ضرورة تواجدها في المحفظة الاستثمارية لكل مستثمر. 

Neatest Little Guide to Stock Market Investing‏ (دار تشر 
بلومء )۲١٠١‏ ل "جاسون كيلي". مقدمة لسوق الأسهم يشيه كتابي 
لكته يحتوي على إستراتيجيات "كيلي" الاستثمارية. 


با لتسبة للمضاريين المخد تين 


Reminiscence of a Stock Operator‏ ( دار نشر ویلي انفستمنت 
کلاسیکسس. )۲۰۰٦‏ ل" دوين لیفیفر". کتاب کلاسیکي لا غنی عن 
قراءته عن تجارب التداول التي خاضها " جيسي ليفرمور "» وهو 
مضارب أسطوري كان يعيش ضفي أوائل القرن العشرين. 

Beginners Guide to short Trading‏ 4 (دار نتشر آدمڑ میدیاء 
)۲٠۸‏ ل "طوني تيرنر". كتاب تسهل قراءته للمضاربين قصار الأجل 
المیتد ین يشمل أساليب وأدوات التداول. 

For a Living‏ adingا‏ (دارنشر ویلي» ۱۹۹۳) ل "'آلکسندر إیلدر". کیف 
تتغلب على التحديات النفسية للسوق وكيف تستخدم المؤشرات الفنية. 

The New Market (دار نشر ويل« °1۲( ۾‎ Market Wizards 
ل "جالف‎ )۱۹۹٤ الطبعة الثانية (دارنشر هاریر بیزنس)‎ P44 
شواجر". يتعمق المؤلف في عقول المضاربين الرابحين في هذين‎ 
الكتابين ألكلاسيكيين.‎ 

(70w [ Made 2,000,000 in the Stock Market‏ دار تشر مارتیتو 
فاین بوکس» ۲۰٠١‏ طبعة معادة) ل "'نیکولاس دارفاس". كتاب قديم 
لكنه متصل بواقعنا يتحدث عن كيف يجني المبتدى في سوق الأسهم 
ثروة باستخدام الدعم والمقاومة والتهريم. 


من آين تحصل على المساأعدةة A۹‏ 
بالنسية للمستتمرين ذوي الخبرة 
he ]nاelligent [Investor‏ 7 طبعة منقحة (دارنشر کولیتز بیزنس؛ 
)۰۰٦‏ ل "'بنیامین جراهام". کتاب کلاسیکي يستهدف مستثمري 
القيمة ويدور حول كيفية استخد ام التحليل الأساسي لتحديد ما 
إذا كانت الشركة (وأسهمها) يعدان صفقة شراء جيدة. يناقش 
"جراهام" يسا الأسباب التي تحول دون نجاح المستثمرين. 
71e Secrets of Economic Indicators‏ الطيعة التالثة ( دار نشر اف 
تي برس )۲۰٠۲‏ ل"بيرنارد باموهل". هذا الكتاب ممتع للغاية حول 
فهم وتفسير المؤشرات الاقتصادية. بعد قراءة هذا الكتاب» ستتعلم 
أشياء عن علم الاقتصاد أكثر مما كنت تعتقد أن بإمكانلى تعلمها. 


مواقع مفيدة للمستثمرين واتمضاريين 


*يلزم دفع رسومح اشتراكف 
Finance.yahoo.corn (Yahoo! Finance)‏ 
Money.cnn.com (Money)‏ 
www.aa1i1.com (AAIT)*‏ 
www. barrons.com (Barrons's)*‏ 
www. bigcharts.com (BigCharts)‏ 
www. bloomberg.com (Bloomberg)‏ 
www. breifing.com (Briefing)‏ 
www.candlecharts.com (Candlecharts)‏ 
www.cnbc.com (CNBC)‏ 
www.fool.com (Moltey fool)‏ 
www.foxbusIness.com (Fox Business News)‏ 
www.forbes.com (Forbes magazine)‏ 
www. ft.com (Financial Times) *‏ 


www.google.cornm/finance (Google Finance) 
www.investopedia.com (Investopedia) 
www.1investors.com (Investor s Business Daily) * 
www.kiplinger.com (Kiplinger) 
www.marketwatch.com (MarketWatch) 
www.money.msn.com (MSN Money) 
www moneyshow.com (MoneyShow) 
www.morningstar.com (Morningstar) 
www.nasdaq.com (Nasdaq) 
www.nyse.com (New York Stock Exchange) 
www.quote.com (Quote.com) 
WwWWWw.SeCc.gOV (SEC) 
www.seekingalpha.com (Seeking Alpha) 
www.smartmoney.com (SmartMoney) 
www.stockcharts.com (Stockcharts) 
www.thestreet.com (Ihe Street)* 
www.tradersexpo.com (Trader’s Expo) 
www.valueleine.com (Value Line)* 
www.wikiinvest.com (Wikiinvest) 
www.ws].com (Wall Street Journal * 


تطيقات مفيدة 
ملحوظة: معظم المواقع الإلكترونية المذكورة أعلاه بها تطبيقات. لكن ليست 
كلها ماة. كل الحطتات اتد كورة أذتاة من ختجمايا مانا 

Associated Press 


Bloomberg 
MarketWatch 


من آين تحصل علی المساعدة؟ 


Real-Time Stocks 
Reuters 

Stock Tracker 

Y1! Finance 


مجموعات متاقشة حن الأسهم 


Groups.google.com (Google) 
Messages.yahoo.com (Yahoo!) 
www.investors.com (IBD Community) 
www.investor Village.com (Investor Village) 
www.ragingbull.com (Raging Bull) 
www.slliconinvestor.com (Silicon Investor) 
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أو التداول المحليةء والموجودة في معظم المدن. كلما ارتفعت السوق» زاد انتشار 
المجموعات. هذه المجموعات عادة ما يكون لديها متحدت ضيف. وتنافش 


was ananuoesnssnsn®sG®ssocenbcaea®saancuuv®coeoe®esSs SS44 SR QQ û e e» 


والان» نك أن قرأت عن المصادر التي تحصل متها على مساعدة» ساکراف 


بیعض الدروس التي تعلمتها في السوق. 


دروس تعلمتها من سوق 


من حسن الحظ آذني حر في أن آخيرك بآرائي في سوق الأسهم. وأنت لست 
مضطرًا إلى الاتفاق مع ما أقوله» بل إنتي في الواقع أرحب بوجهات النظر 
المعارضة. ليست هتاك إجابة صحيحة واحدة عندما يتعلق الأمر بسوق الأسهم. 
وضي النهايةء عليك أن تتخذ قرارك بشأن آين وكيف تستثمر آموالك. 


إاستراتيجية الجلوس والانتظار هي ما تجحلاك تريح اموا له 


لقد تعلمت الآتي من ""جيسي ليقرمور": عندما تنشىٌ مركز سهم طويل الأجلء 
أعطه الوقت الكافضي ليتطور إلى مركز رابح طالما أنه لا ينتهك قواعد البيع 
الخاصة بك. إن بعضًا من أسواً آخطائي كان بيع مركز رابح في وقت مبكر للغاية. 
قبل تمكني من كسب مبلغ كيير (وكما تمرف أنا أوّمن أيضا بتقليص الخسائر. 
"ليقرمور" لم يؤمن بذلك في البدايةء ولذلك أفلس ثلاث مرات). 

ضي إحدى المرات قضيت أسبوعين في إنشاء مركز طويل الأجل (متجه 
الصعوي موا اعلا اناما من الا اطي النيدراني. اشتريت مهدا 
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46 الفصل التاسع عشر 


أو اثتين وصتاديق مؤشرات اعتقدت أنها ستستفيد من الإعلان (كانت هناكف 
شائعات تقيد بأن الاحتياطي الفيدرالي سيبقي على أسعار الفائدة منخفضة). 

وقيل أسبوع من الإعلانء ارتقعصت أسهمي» وحققت أربا ځا لا بأس بها. وقيل 
6غا من الاغلان اغب اتا من دی لی رخو مک ارب مرف وکال ئی 
"ستتهار السوق" ثم أغلق السماعة. كانت نصيحة مخيفة وجب علي أن أتجتبها. 

لكنتي أصيت بالذعر؛ فأنا لم أرد أن أخسر آرباحي الهزيلة؛ ولذا بعت كل 
مراكزي طويلة الأجل. فعلى كل حال صديقي (الذي كان يعمل فضي شركة ستدات 
كبيرة) كان يعرف عن الاحتياطي الفيدرالي آكثر مما أعرفه. في الساعة الثانية 
بعد الظهر من ذلك اليومء أصدر الاحتياطي الفيدرالي إعلانه: لقد قرر آن يبقي 
أسعار القائدة منخفضة. وكان رد فعل السوق بآن ارتفع بمقدار يزيد على ۲١‏ في 
ذلك اليوم و٠١٠‏ نقطة فضي اليوم التالي. ٍ 

لقد تعلمت عدة دروس في ذلك اليوح. أولا لن أسمح للمستثمرين الآخرين 
بأن يؤثروا ضيّء حتى هؤلاء الذين يعرضون آكثر مني. ولقد تعلمت أيضا آن ألتزم 
بإستراتيجياتي» وألا غير رأيي سريعًا. وعلى الرغم من أنني لم كسب أموالا ضفي 
عملية التداول هذهء فإن ما تعلمته ساعدني على ادخار ثروة في المستقيل. 


استخدم التحليلين الفتي والأساسي 


تقريًًا كل كتاب تم تأآليفه عن الأسهم يفترض آنك ستختار بين التحليل الفني 
والآساسي عندما تقرر آي الأسهم ستشتريها. خمن ماذا يمكنك فعله؟ يمكنكف 
استخدام كلتا الطريقتين. إذا كنت مستثمرًاء فيمكنك معرفة الكثير من خلال 
النظر في مخطط الأسهم باستخد ام المؤشرات الفنية وبالنظر إلى أنماط الأسهم 
الأساسية. وضي الوقت نفسهء طالما آنك لا تجري أية عمليات تد اول قصيرة الأجل. 
يجب آلا تشتري سهمًا إلا إذا كنت مقتنعًا بأن أساسيات الشركة - وبالأخص 
الأرباح - قوية۔ 

وعلى الرغم من وجود مزايا وعيوب لكلتا الطريقتينء» فإنك تستطيع دراسة 
الشركة وسعر آسهمها من خلال استخدام eT‏ الأساسي والفتي. وبذلك 
لن تزداد معرفتك كمستثمر أو مضارب وحسب» بل سيكون لديك المزيد من 
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الأذوآت أبضاد وك عك هذا أفضلية على المشاركين الآخرين في السوق؛ ولذا 
بدلا من اختيار طريةة أو آخرى» استخدم الاثنتين معًّا. 


اشتر أسهما واحمها 
فضي رأيي» يجب آلا تشتري سهمًا وتحتفظ به إلى ما لا نهايةء آي الاستثمار طويل 
الأجل. ومن المؤسف أن كثيرّا من الناس يشترون الآسهم وينسونها على آمل 
أن تحقق آرباخا غير محدودة على المدى الطويل. ولستوات عديدة» تم إغواء 
المستثمرين باستخدام هذه الإستراتيجية البسيطة لكن المشكوك فيها. دعنا 
نحاول فهم سبب الشعبية الكبيرة التي يتمتع بها الاستثمار طويل الأجل. 

أولاء رڈ شن وول ستريت حملة علاقات عامة هاثلة لإقتاع المستثمرين بالاستثمار 
طويل الأجل في الأسهم. إذا ارتقعت SSS‏ 
فرصة الانتقاع بالسوق الصاعدة التالية. إذا اذ ت السوقء فأنت تشتري لأن 
أسعار الأسهم رخيصة. وفي الواقع. كان التاريخ في صف هذه الإستراتيجية. 
فتاريخياء متوسط العائد السنوي لمؤشر إس أند بي هو ٠٠١‏ لكن ليست هناكف 
ضمانات بأن هذا سيستمر في المستقبل. 

عندما يستثمر العامة فضي السوقء فهذا يحافظ على توافر فرص العمل 
للعاملين فضي وول ستريت. وهذا هو السبب في أن معظم المحترفين ينصحون 
العملاء بشراء الأسهم» ونادرًا ما تجد شخصًا ينصحك بالبيعء فهم يقولون 
آتريد أن تبيع سها؟ هل تمزح9 الأسهم تعود داثمًا إلى الارتفاع يومًا ما. خلال 
حالات تصحيح السوق» يشتري الناس ويأملون أن تعمود محافظهم الاستثمارية 
على نحو إعجازي إلى نقطة التمادل عند تقاعدهم. لكن سيعاني الكثير منهم 
خيية امل كبيرة. 

يشير الكثير من مناصري الاستثمار طويل N‏ 
الملياردير "وارن بافيت". لكن الخبراء لا يخبرونك بأن ""'باضت" لم يث يشتر سهم 
شركات التكنولوجيا على الإطلاق تقريًاء وأن لديه المهارة لتفتيد وتحليل 
الميزانية والصبر على الاحتفاظ بها على المدى الطويل. 
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لكن للاأسف.» ليس من السهل على النامس محاكاة '"بافيت"؛ فمعظم 
المستثمرين لا يآخذون الوقت الكافي (ولا يمتلكون المهارات) لإجراء الأبحاث 
الضروريةء وتغلب عليهم الماطفة عند اختيار أسهمهم» وضي كثير من الأحيان 
يشترون السهم الخطاً. بالإضافة إلى أن الاحتفاظ الأعمى بالآسهم الفردية 
خلال سوق هابطة يشكل خطرا على ثروتك۔ 

بدلا من الاستثمار طويل الأجل. اشتر أسْهمًا واحمها. هدفك هو كسب آموال 
خلال السوق الصاعدة بينما تحاول الحد من الخسائر ضي السوق الهابطة. وعلى 
كل حال» ليس هتاك ما يضر بمحفظتك الاستثمارية وغرورك آكثر من أن تقف 
غا جز ا ها تد مز السوق اله اة بكر اسة 8١‏ او أ كر من متك الاس جارية 
يمكنك أن تتبع إستراتيجية الاستثمار طويل الأجل بينما ترتفع السوقء لكن احم 
محفظتك الاستثمارية قيل أن تلحق بك السوق الهابطة ضررًا حقيعَيًا. 


الأسواق ليست عادلة مع المستثمرين الأفراد 
إذا كنت ستشارك في سوق الأسهم فعليك أن تعلم الحقيقة: الأسواق ليست عادلة 
مع المستثمرين الأفراد. إذا نظرت خلف الكواليس في وول ستريت» ستجد تلاعبًا 
وآكاذيب وتشويهات ومخططات أخرى تتيح للعالمين بيواطن الشركة ولاعبي وول 
ستريت أن يتلاعبوا بالقواعد. المستثمر الفرد للاأسف عادة ما يترك في الظلام. 

المنتهكون الآخرون هم المتلاعيون بالأسهم زهيدة السعر. ومن هؤلاء 
شركات ذ ات ممارسات محاسبية مريية ومخططات دعاية كاذ ية. 

فضي رأيي» إن آكبر لعبة هي محاولة إقناع الناس بآن الأسواق عادلة ومنصفة 
وآن الجميع لديه فرصة متساوية لجني الأموال. الحقيقة أن الأسهم إلى حد ما 
عادد ها ل تقدم قرا متكاكة. العاملون باأقركة يحاون على المملومات 
أسرع من المستثمرين الأفرادء ولديهم معدات عالية السرعة للشراء والبيع في 
أجزاء من الثانية. على سبيل المثال» إذا وقع حادث كبير حرك السوق بين ليلة 
وضحاهاء فقيل أن يفتح سوق الأسهم حتى» يكون وول ستريت قد اكتسب ميزة 
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الأسبقية (فهوقادر على التداول في ما وراء البحار في اللحظة التي يقع فيها النياً 
الإخباري)ء تاركين المستثمرين الأفراد يحاولون اللحاق بهم. 

بالطيع. ليس بالضرورة أن تسير الأمور على هذا النحو. سيتطلب الأمر 
تدخلا من الحكومة (بما في ذلك تأسيس هيئة أوراق مالية ويورصات أمريكية 
أقوى وممولة تمويلاً جيدًَا) ء والساسة مستعدون لمواجهة المصالح الخاصة لوول 
ستريت» والمستثمرين غير الراغبين في الاشتراك في سوق غير عادلة. إلى أن 


اگ 


تصيح السوق عادئة بحجق› یراصح ف يأٌخت المستثمرون الأضراد حذرهم. 


المخاطر والمكافات 


لكل كتاب جيد نهاية مفاجئةء ونا لن أخذلك. إليك مفاجأآتي: بعد أن شاركت 
فضي سوق الأسهم لمعظم حياتي. توصلت إلى آن معظم التاس - لا سيما 
المبتدئين - يجب ألا يشتروا أو يبيعوا الأسهم الفردية. هل نت متندهش؟ على 
الرغم من أنني أعتقد أن الناس يجب أن يتعلموا كل شيء يمكنهم تعلمه عن 
السوق» فإنني بوجه عام أعتقد آنه يجب على معظم المستثمرين أن يشتروا ويبيعوا 
صناديق المؤشرات. أعلم أن هذا لیس استنتاجًا معتادا من شخص آلف كتابًا عن 
الأسهم (وصدهتنيء أعرف أن هذا ليس مركرًا ذا شعيية تريد أن تتبوأم!) 

في رأييء شراء الأسهم الفردية وبيعها يعد لعبة من الصعب للغاية إتقانها. ونا 
أعتقد آن بعض المستثمرين الأفراد ليس لديهم الوقت أو المعرفة أو الانضباط 
لاتخاذ قرارات جيدة بشأن شراء الأسهم. ولا يمكتك وحسب أن تشتري سهمًا 
وتخلد للنومء بل عليك أن تراقب المراكز القردية.ء ومن المؤسف أن معظم التاس 
ليس لديهم الانضباط أو الوقت لفعل هذاء فهم يكتفون بشراء الأسهم والاحتفاظ 
بهاء وهي ما يمكن أن تكون إستراتيجية خاسرة مع معظم الأسهم الفردية. لا 
سيما عندما لا تتم مراقبة المحفظة الاستثمارية بعناية. 

آنا أؤمن حقا بأنه يمكنك أن تضارب أحيانًا بالأسهم الفردية (مع جزء صغير 
من محفظتك الاستثمارية) . وريما تستثمر في الأسهم عندما تسنح فرصة جيدةء 
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لكن معظم المستثمرين لا يمكنهم هزيمة السوق بشكل منتظم» يل إن معظم 
المستثمرين المحترفين لا يمكنهم هزيمة السوق. 

ولهذا إذا اشتريت صناديق استتمار متداولة تابعة لمؤشرات» فبدلاً من هزيمة 
الوق ستكتي أموالا من خلال أضاع السوق: فى الأغواق الصاعدة يمكتك أن 
تبلي حستًا. وإذا حلت سوق هابطة. فيمكنك الخروج مبكرًّاء ثم بعد ذلك إما 
أن تقلل مركزك آو تظل بعيدَا عن السوق بشكل كامل وتنتقل إلى التقدية إلى أن 
تقر الاضورء 


ملحوظة: إذا لم يكن لديك الانضباط أو الثقة للخروج من السوق في الوقت 
المناسب.» ثم العودة إليها في الوقت الملائم. فمن الأفضل لك أن تتبع إستراتيجية 
الاستثمار طويل الأجل مع صتاديق المؤشرات فقي الأوقات الجيدة والسيئة. لكن 
إذا كنت مستثمرًا فردًاء فلا أزال أوصي بالاستثمار طويل الأجل في الأسهم 
الفردية (وليس خلال السوق ذات الحركة الأفقية أو السوق الهابطة). 


كيف تجتي أموا لا في سوق الأسهم؟ 
إذا كانت سوق الأسهم تثير حماسك وتشعر بأنك قادر على جتي الأموال فيهاء فقي 
آية حال من الآحوال. خصص مبلغا صغيرًا من المال وابد أ ليس من المفاجى أن 
تجني ٠۱۰‏ آو ۲۰ من سهم واحد؛ فأسهم مثل آسهم شرکات جوجل وآبل ارتفعت 
بمقدار أكثر من ذلك بكثير بمرور الوقت. وهتاك العديد من الأمثلة الآخرى. 
وحتى إذا لم يكن لديك الكثير من المال الآن (سيكون لديك الكثير يوما ما) . 
فالدروس التي تتعلمها عن السوق لا تقدر بثمن. طالما آنك تعي المخاطر (بأنك 
قد تخسر أموالا) . فانطلق وابد الاستثمار (لكن ابد بمبالغ صغيرة) . 
والآن قد تشعر بأآنك تتعرض لسيل عارم من المعلومات التي ذ كرتها في هذا 
الكتاب. تذكر هذا: أسهل جزء من الاستثمار هو الشراءء أما الجزء الآصعب فهو 
تحقيق الأرباح والحفاظ عليها. أحد الأخطاء التي يرتكبها الكثر من الميتدئين 
هو دخول السوق دون أن تكون لديهم فكرة واضحة عما يشترونهء فهم يذهبور. 
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ويشترون آي اسهم يسمعون به» ربما من شخص في التليفزيون آو من جار لهم . 
وها خطا فادح. 

قل أن تضم مال حداف انس من المهم أن تضع إستراتيجية لشراء 
الآسهم وبيعها. وفي هذا الكتاب أقدم عددا من إستراتيجيات الاستثمار والتداول. 
إذا كانت هذه هي آول مرة تتعرف فيها على السوق» فآنت على الأرجح تحتاج 
لمعرفة ما هي أفضل إستراتيجية. 


الإجابة: الأمر يتوقف على أشياء: يتوقف على مقدار المجازخة التي تكون على 
ستدات آم صناديق استثمار مشتركة آم صناديق مؤشرات أم صناديق استثمار 
متداولة) التي تريد شراءها. 


کت مو ا , فج ا او وت | عر ا جات كا هده علي الد 
هه استرات جات اة مخططات فون لك التراء اترم لها هة 
لمساعدتك على بناء ثروة بمرور الوضت. 

إليك الإستراتيجيات الثلاث التي تحقق نتائج جيدة إذا كنت تمتلك أقل من 
٠٠٠٠‏ دولار (آو أكثر إذا كان لديك ). إذا كنت مبتدتًاء فإن هدفك الأول هو تعلم 
كل ما يمكك تعلمه عن سوق الأسهم (وهذا هو المغزى من قراءتك هذا الكتاب) . 


إسترا تيجية ١ء‏ استثمر قي خطة التقاعد 401)K(‏ أو قي حساب تقاعد 
فقردي 


انظر إلى سوق الأسهم على أنها جزء من خطة مالية أكير. في البداية» ستحصل 
على وظيفة أو ستطلق مشروعًا تجاريا لتجميع النق ود اللازمة لحالات الطوارى 
والاستثمار. إذا كنت تعمل في شركةء فعلى الأرجح لتكون لديها خطة (&) 401 
أو خطة شراء أسهم. في رأيي» هتاك طرق رائعة لبناء الثروة. لكن احذر من آن 
تضع كل آصولك في الشركة التي تعمل بها. 
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في الكثير من الآحيان»ء يمكتك شراء الأسهم ( أو صتاديق المؤشرات) بأسعار 
جيدة. والكثير من الخطط تكون مؤجلة الضرائثب. وفي الغالب يربط صاحب 
العمل الآمر بمقدار الإسهامات. ولا اتخدات مع بير ضراب أو مدير الخطة 
لأمعرطة القواعد بدقة. 

ومن منطلق خبرتي» فإنه من المدهش كيف آنه يمكنك أن تبني ثروة على 
المدى الطويل في خطة مؤجلة الضرائب من خلال ربط الأمر بمقدار الإسهامات. 
ليست هناك ضمانات بآنك ستحقق أرباخًاء لكن بمساعدة التصائح المذ كورة في 
هذا الكتاب. ستمضي على المسار الصحيح. 


إستراتيجية ۲ : اشتر صتدوق مؤشرات 


يعد شراء صناديق الأسهم (أو صناديق استثمار متداولة لا تتقاضى رسوح 
مبيعات إذا آردت دضع المزيد لمدير نشط) طريقة ممتازة لتعلم كيف يعمل 
سوق الأسهم. يمكنك شراء صناديق المؤشرات من خلال شركات السمسرة 
التي تتعامل معها كجزء من خطة التقاعد )K(‏ 401 الخاصة بشركتك أو حساب 
التقاعد الفردي. إذالم تستثمر من فبلء فالتزم بعائلات الصناديق ذ ات الأسماء 
الكبيرة. | ابداً أبحاثك على موقع 10۲٣1١852۲‏ للحصول على آفكار عن الآسهم 
التي ستشتريها. تذكر أته على الرغم من أن آداء العام الماضي لا يشكل ضمانة 
للاداء المستقيليء ايدا بالاستثمار في صتاديق المؤقشرات وصتاديق الاستثمار 
المتداولة التي تفرض رسومًا إدارية قليلة ولديها سجلات طويلة الأجل جيدة 
( طول من ٥‏ سنوات). 

صتاديق الاستثمار المتداول المتعلقة بالمؤشرات أو صناديق المؤشرات التي 
تتبع مقشرات السوق الرئيسية تعد طريقة غير مكلفة لد خول سوق الأسهم. لعلك 
تتذكر أن أكثر من £۸٠‏ من المديرين التشطين لا يهزمون المؤشرات كل عام. 
ضع احتمالات تحقيق آرباح في صالحك من خلال الاستثمار في المؤشر وتوضر 
المال الذي تدفعه هي الرسوم الاد ارية. 

وعندما تكتسب خبرة» يمكنك أيضًا شراء صناديق الاستثمار المتداولة التي 
تتيع القطاعات أو المجالات التي تمرفها جيدًا. وعلى الرغم من أن صتاديق 
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الاستثمار المتداولة تقدم تقويعًا فوريًاء فإنه يمكنك آن تنوع بشكل آكبر بين 
الأسهم والستدات وصنادیق الاستشثمار المتداوئة الدولية وصتادیق الاستثمار 
| لمتداولة الخاصة با لبضاتع. 


إستراتيجية ١ء‏ بعد أن تكتسب خبرة في مؤشرات الصتاديق وصتاديق 
اللاستتمار المشتركة» يمكتاك شرا ء أسهم فردية ۔ 


وعلى الرغم من أن الكثير من الأشخاص ليس لديهم الوقت لدراسة الأسهم التي 
يتعين عليهم شراؤهاء فإن هناك فرصًا سانحة. والآن بعد أن قرآت كتابي» آنت 
تمرف كيفية الاستثمار في السوق. يمكنك اليدء من خلال شراء عدة حصص 
من سهم رائد أو سهمين يتوقع لهما تحقيق قيق نتائج جيدة في المستقبل» ثم طبق 
الإستراتيجيات التي تعلمتها في هذا الكتاب لإدارة أصولك وتحقيق ربح. 

إذا كنت مضارئًاء فإنه يمكتك محاولة الشراء بسعر منخفض - أو الشراء 
بسعر عال والبيع بسعر أعلى عند الزخم. طالما آنك تستثمر بميالغ صغيرة؛ 
يمكنك تجربة إستراتيجيات التداول الملائمة العديدة المذكورة في هذا الكتاب. 


تنبيه للمشتري 
قبل أن تدخل سوق الأسهم» عليك أن تمرف أنك مقبل على ساحة معركة مليئة 
بأسماك التقرش التي تريد مالك. إذا كنت تتوي الاستثمار في سوق الآسهم› > انه 
أن تقاتلهم بالمعرفة (سلاح فعال ضد أسماك القرش). 
a‏ 
عن الأسهم آو تستخدم مؤشرات السوق) واعتمدت على سمسار سهم آو شخص 
غریب في التليفزيون ليخبرك آي الأسهم تبيع وتقشتري» فآنت في طريقك لخسارة 
أموالك. 
تذ كر أن استثمار الأموال في سوق الأسهم عمل خطير. وفي النهايةء عليك أن 
تكون مسولا عن قراراتك المتعلقة بالاستتمار. لقد جتى مستثمرون ومضاربون 


أموالا دون أن تكون لديهم أية فكرة عن كيف فعلوا ذلك. قال لي عدة مستثمرين: 
"أنالم أفعل شيئًاء ولكن انظر لمقدار المال الذي جنيته"". ليس من المقروض 
أن تتفا جآ عندما تعلم أن الكثير من هؤلاء الآشخاص خسروا معظمه في النهاية 
(عتدما انتهت السوق الصاعدة). 


هنتاف علی انتهاکكک من فراءة کتابي: وقبل أت تدھشب») لدي بعص التعليقات 


الآنء بعد أن أصبحت مدركا مخاطر سوق الأسهم ومكافآتهاء فأنت تمتلاكف 
الاختيار. إذا كنت مستعدا لتخصيص الوقت الكافي لتعلم ما الذي يجدي 
نقَعًا لك ولآهد افك المالية. فإنه يمكتك أن تتجو وتزدهر كمستثمر فضي القرن 
الحادي والعشرين. ومن حسن الحظ أن لديك أدوات ومعلومات أكثر مما كان 
دى المستثمرين في الماضي. بمجرد أن تنتهي من قراءة هذا الكتاب» ابد أ في 
التفكير والتخطيط. ولا تتوقف إلا بعد آن تضح خطة تد اول نا جحة وإستراتيجية 
ومحفظة ااا تی ھی ان کی اا مر واا وأن تيدأ بميلغ صغير. 
ابحث داكا عن فرص مربحة تجني بها أموال تكن ابق على حذر في الوضت نفسه. 

هتاك هدف آخر. وهو أن تبتي ثقة كاضية كي تتمكن من الاستثمار أو التداول 
بشكل مستقل۔ إذا كنت تتحلى بالثقة لإدارة حسابك الخاص.» فستكون قادرا 
على الاستتمار لنهاية العمر ولن تكون مجبرًا على الاعتماد على نصائح الآخرين 
(إدارة حسابك الخاصن آمر يجعلك تشعر يمقدار كبير من الحريةء لكنه ينطوي 

وکا لقد تعلمت من التجرية أن أفضل استثمار يمكنك القيام به هو 
الاستثمار فضي الناس. لا يمكن آن تكون مخطتًا عند ما تتفق الأموال على التعليم 
آو على متزل أو على مشروع جديد أو على أطفالك أو على هؤلاء الذين هم في أمس 
الحاجة تمساعدتك. ففي التهاية. ما المغزى من جمع المال إذا لم تستخدمه فضي 
تحسين حياتك وحياة الآخرين؟ 


¥ الخاتمة: ما يجب أن تفعله الآن 


لقد كان من دواعي سروري آن أعرض معرفتي وتجاربي عليكم» وأتمنى أن 
تتحقق كل أحلامكم المالية. قبل أن آنتهي» أود أن أقدم لكم خطابًا كتيه جدي 
"تشارلز سنسير" وهو مالك ناجح لشركة سمسرة أسهم في شيكاغو (كان مرفقا 
بهذأ الخطاب مقالة من دورية وول ستريت جورنال بها نصائح مشابهة) . 

احتوى المقال على النصائح المائية التالية الى ابنه (آبي): 


.١‏ ابدآاً بتسدید كل ديونك بالکامل. 

.٣‏ بعد أن تسدد ديونك. يجب آلا تنساق إلى تضييع أموالك فضي مغامرات 
مالية محفوفة بالمخاطر. 

۳. من الصعب على معظم الناس أن يكسبوا ما يلبي متطليات العيش 
الآساسية: وهةا يفل ذب ۹6 ممن لا بستطيعون اكت اب قروة 
والحفاظ عليها. ليس المغفزى من كلامي إحباطك لكن تحذيركف 
وإمدادك بالشجاعة لتقاتل بصورة أشد كي تكون واحدًا من ال ./٥‏ 

.٤‏ كن مستعدا داثمًا لإمكانية أنك ريما تقدم الدعم لوالديك. بالإضافة إلى 
أن شراء تأمين على الحياة لزوجتك وعائلتك واجب عليك. 

.٥‏ آنت تريد الحصول على شرف مساعدة هؤلاء المتكوبين والذين أصابهم 
الفقر: 

.٦‏ أهم مقياس للنجاح هو التزاهة والعمل الجاد وأن تكون محقًا في أكثر من 
۵ من الوقت. وهذ|ا يشمل أيضا تتويع المخاطر؛ بحيث عتدما تكون 
مخطظاء لا قمر أر ها ز نبب هذا الحا 
لا تشترك في التوقيع على إيصالات لمساعدة الآخرين. 
لا تشتر أسهمًا في شر كات صغيرة لإرضاء أصدقائك - فهي سهلة الشراء 
وصعبة البيع. 

.٩‏ لا تتساهل في إقراض الآموال إلا في حالات قصوى (بمعنى آلا تخذل 
صديقا حقيةيًا ) . 

.٠‏ لقد ثبت بالحقائق آنه لن يؤثر فيك ويدفعك لاتباع القواعد المذكورة للتو 


إلا التجارب الصعبة. 
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سهم رایح ۷۸ ۷۹ ۸۰ ۱۳۹ ۲۷٤‏ ۲۸۰ 

سهم زهید ۱۲۸ ۱۳۶١‏ 

سهم مرتفع ۱۳۹ 

سهم هابط £ 

سهم واحد ۷1:٤1٤١‏ ۰۱۱۰ ۲۹۸۰۱۲۲ 

۱۲١١۱١۷۵ ٤ ۳۔۲١۱۰‎ ۰۸ سوق الأسھم‎ 
CYACTV TT eT A 10 NE 1 
(OV LO EY TAFT TY ef 1۹ 
15° VA VY VY A 10 1Y 
AYLI 4110110 NH A 
NOL VOY NOV CVEACVEEL NEY 
CAE IVY HVT AVYE 1Y 10۹ 
TYA YYV TTT CYTO CY °F “1A0 
TEA TEV TEO TYE TYY TYA 
«0% LYOA «TOV «T07 YOY <4۹ 
FAV TIT CTE TY TU eT 
YAA YAO TAL TV TVY Y1 
°< TAA TAA TAV TAT YAY 
ToT 

سوق حيدة ۱۳۸ 

سوق حاأدة ٤ع‏ 

سوق صاعدة ۲۷ ۲۸ ۲۹ ۲۲.۱۲۲۰۱۰۱ 

سوق تاسد‌اف ۲۱ 


IEF YYT° °4 AL 0 سوق هابطة ۴۹ء‎ 
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cTOTEYYNIANOL NETE 


TA «TAT TAT TAY «TAI <YTTlo 


سيكکولوجية السوق ٠۹١‏ 


= 


شارع جریتتش ٠١‏ 

شيكة سمسرة 9۲ 

۱۰۷ 4۰٦ ء۱۰١۱‎ 1۷ ء٤۲ شراء اسھم‎ 
IYA IVANO TET VE NNE 
1144 

۳ ء٤۷‎ ء٤٦ شراء الاسھم ۲۷ ۲۸ء ۳۷ء‎ 
°3 NE NF NY ¥ 10 
IVI VEY ITI VTYT 114 °4 
eYTIE YO YYY TYA «TY 114 
F< YAY YAY TY 

شراء السهم ۱١۲١۷۰١٤‏ 

شراء سهم 1۲ ۷۲ ۸۱ ۲۲۰ ۲٣۹٣‏ 

شرکات أخری ۰۳۰ ۱۸۱ 

شركات أموال مساهمة ١۲‏ 

شرکات التأّمین ۱١١.۱۰۱.۴۵۹۹‏ 

شرکات التکنولوجیا ۱۷ء ۱۹ء ۲۱ء ۱١١‏ 
Y0 YAT 1° 1°‏ 

۵٤ 0۳ء‎ 0۲ ۵١ ۲۸ شر کات السمسرة‎ 
T** VY 9V7 00 

شر کات الطیران ۲٣‏ 

شرکات تقليدية ٠١٠١١١۹‏ 
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شرکات جیدة ۱۹۳ 

شركات مثالية ٥١‏ 

شركة أمريكية ۲١‏ 

1A۸ 10 شر كة السمسرة 1۳ 0۷ 0۸. 04ء‎ 
VITIT 219° 1° AY ¥ 
IE IVT ONVY 0 

نشركة رائعة ٦۲‏ 

شركة سمسرة ۱۳ 0۱ 04.0۳ 01ء ٦۵‏ 

شركة فانجارد ١٤٤‏ 

شركة مربحة ١۷‏ 

شروط معينة ۲۰ 

شعبية كبيرة ١١١‏ 

شهادات الأسهم 1۲ YY‏ 

شيء آخر ٤1‏ ۰۱0۵۵ ۲۵۸ ۲۹۵» ۲۷۱ 


صانع السوق ۰۲١‏ ۲۹ 

صاتعو السوق ۲٦‏ 

صسيان البورضصة ١6۷‏ 

صفقات رابحة ۱۰۳.۲۵ ۲۲۰ 
صفةة جيدة ٠١١‏ 

صفقة رابحة ٠١١١٠١٤‏ 
ةة مريحة ١۷۹6‏ 
صفةة تاجحة ۱١١‏ 


1۲۳ >۹ IA YY صتأدیق استتمار‎ 


۳۹4١ 


e44 TAA (YAY VEO TTIACTO 
ا‎ 

صتاديق الآسهم ۲۲٠ء١٠٠‏ 

ء۱١۵١‎ ء٥٤‎ ء٤٣‎ ۴١ ١ صتادیق الاستٹمار‎ 
ITI 019° 0° A 
IY IIANYVYANYI VIO NYE 
IAI YEO VEEL VEY ITA YY 
«YTOT1.TEV (TEE TTY TT* ۹2 
۳۰۰ AA 

صتاديق التحوط ۲١٣‏ 

صتادیق المۋشرات 1°۰6 11۳ ٤1ء‏ ۱6ء 
YF“ YTIAALTAVVEAINEV NEE‏ 

۹ ۸ ضتدوق اسار 1€ ۷ء‎ 
CVIACTIVTHITTHIT NIY 1° 
(0° NEO LYELCTYTAITY 77 
TEV (TET TEO TEI CYTO 

٩۹٦1.٩۹٥۵ ۹٤ صندوق التحوط‎ 

صندوق تقاعد ٤‏ 


صندوق مۆشرات. ٠١١‏ 


طييعة مختامة E0‏ 


طريق إجراء التجارب ٠١١‏ 


طریقة ا٘خری ۲۳ ۰۳١‏ ۳۸ء ۱۹۳ ۱۸۷ ۲۲۰ عملیات التداول ۱۹ ۲۰ء ١۲ء‏ ۸۸ء ١۱۲۰ء‏ 


YVE YOY YY TV NOY TT 
۲۰ عمليات حسابية‎ !٣٣۳ طريقة منضيطة‎ 

طلیات الییع ٩۲ »۸۸ 0٤‏ عملية أوتوماتيكية ۸٦‏ 

طلبات البيع والشراء ٤ه‏ عملیة التداول 1۸ 1۹ ٤۸۔‏ ۱۲۹ ۱۹۱ 
طلیات السوق 1۸ ۷۱ء ۲۸۰ T4 YY‏ 

طليات ضعيفة الجودة 0١‏ عملية التنويع ٤١‏ 

طلیات محدودة ۸٦‏ عملية تجارية ۲٤‏ 

YA (1° 0A .04 0۲,۲٤ 41 عملية تداول‎ AA «AY «A7 «¥۲1 1۸ 1¥ طلب السوق‎ 


YY YEA T4 


خلروف الاقتصاد TY‏ عتاوین فية ۸ 


ظروف السوق ۸۲ ۹۳ ۱۰۰ 4۳۹ ۲۰۰ 


۲۲١ 
۲۲ ظروف معینة ۹۰۲ ۱۲۲ ۱۲۲ فثات الأسهم‎ 
٣٤ فترات الركود‎ 
٠١١.۱۳۸ فترات تصحیح السوق‎ 
۱۹ عام اتان فترات عديدة‎ 
٠١١ فترات مختافة‎ ۲۸٤ ۱٤٤ عالم الاقتصاد‎ 


عد دک الاسهم E 4 TALTIY* ۳ TO‏ فرصة أخرى 1Y‏ 


YY. خرصة اة‎ YO >» YE EY YY 1¥ > 


YET IYFI LAA YOY عدد کبیز‎ 


فصول جديدة ١‏ 
عروض البیع ۱٦ء‏ ۷۳ء ۳۷٣۲ء‏ ۲۵۲ فکرة تداول المرکز ۱۲۲ 
علاقات المستثمرين ۱۷1.١۱١٤‏ فکرةۃ جیدة ۴۸ ۱۰0۵ ۱۰۹۸ء ۷۱۷ ۲۰١۱‏ 
علامة جيدة ٤۹ء TIY TTY VEO CTE OYY > ۲٠١٤‏ 


علاوات کبيیرة YY‏ 
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فكرة سخيفة ٠٤١١‏ 

فكرة سريعة ۱۷۸ 

فکرة عامة ۳۰ء ۱۸۷ ۲٣۷‏ 
فكرة متالية ۹۰ 


قاعدة أخری ۷۸ 

قاعدة عريضة ٠٤١١‏ 

قراءة الجرائد ۲٠‏ 

قرارات الیبیع ۱۰۹.۸۸ ۱۹۰ 

قرارات مأالية ٤‏ 

قصص نجاح ۱٦٤‏ 

قطاعات الأسهم ۲۲ 

قطاعات الكمبيوتر ۴٤‏ 

قطاعات الٽمو ٣٤‏ 

فقطاعأت معينة ١١١‏ 

قطاع بيع التجزئة ٠١٤‏ 

قطاع واحد ٣٤ع‏ 

قواعد البیع ۱۳۷ ۱٤۰‏ ۲۹۲ 

قواعد السلولف ۲٣‏ 

قيمة البضائع ٠۸١‏ 

قيمة السهم الواحد ٠١١‏ 

AVY YY c1 1° 1۰1:۸1 ۷۸ قيمة جيدة‎ 
YAY 


خيمة عادلة A°‏ 


1۳ 


كبار المستثمرین ه٠‏ 

کتاب مقید ۲ 

كتب تقنية ۲ 

کسب الأموال ١١‏ ۲ء ۱۱ ۱۰٦.۱۶٤‏ 


کود ممیر ¥ 


لعبة قاسية ۲ 
لمحة سريعة 1۲ ۱۹٤,۱۹۸‏ 


مؤسسات الاستتمار ۲۰ ۹۹۹ ٣۲۲۱ء‏ ۲۷۵ 

مؤسسة تعليمية ٠١١‏ 

مؤشرات اقتصادية ۱۸4 ۱۸۵ 

مؤشرات الاسهم ۱٤۷‏ ۲۱۸. ۲۸۱ 

مؤشرات البورصة ۲۲ 

1۱١ ١۱۰١ ۲۸ مؤشرات السوق ۱ء ۲۲ء‎ 
AA V1 NEL ITA VTE NY 
YAY TOV YOL CYTIA.TIY 14° 
۳<4 y> 

مؤشر اقتصادي ۱۳۸ 

ميالغ طائلة ١١١‏ 

ميالخ مالية ٠١١‏ 

میلغ صغیر ۲۶٤۸۰۱۲۰‏ 

مييعات الشركة ١١١۹‏ 

مجالات مربحة ١١٤‏ 

مجال استتماري 1 


1٤ 


مجلس ادارة الشركة ۲۸ 

مجلس الإدارة ۳۸ء ٦٤ء ۱٤١۳‏ 

مجموعة اسهم ۲۳۲ ٥۸ء‏ ۱۲۹۰۱۱۰ 

مجموعة متتوعة 0۳ 1۰° 4۰۹ 1۲2 ۸۱ 

محتويات البيان الستوي ١۷١‏ 

محفظة اسشهمك ۸:١‏ 

١٤١١١١١ ٥0۳ ء٤٣ محفظة استتمارية‎ 

ء٠١١١‎ 0۷ 00 ع١ محفقظتك الاستتمارية‎ 
TAV CTV 1° YY 

مخطط بياتني ۸٤‏ 

مدخرات طوعية ۱۱١‏ 

مدير ألمتجر ١1٤‏ 

مديونية عالية ۰۹۱۸ ۱۲۷ 

مراقبة الأسواق ۸۸ 

مراقية السوق ۰۱۲۰۱۰۸۹ ۲۸۱۷ 

مراكز رابحة ۷1 

مرحلة ميكرة ٤۵‏ 

مرکز خاسر ۷١‏ 

مرکز رابج ۲۰۳۰۷۵ ۲۷٤‏ ۲۹۳ 

مسار السوق ۲٣٦۰۱۳۷‏ 

مستجدات الاآسعار ٥۹٩۹‏ 

۲۲۸ ۱۳٥١ ۱۳٤ مستویات عالية‎ 

مشکلات آخری ۱٤١‏ 

۲٣٦۵ ۱۸٤ ۱۸۳ ۸۸ مشکلة آخری‎ 

مصادر تعليمية ٥۲‏ 

مصادر مجهولة ۱۸٤‏ 
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مصاحة الضرائب ۲١‏ 
معاملات الييع والشراء ٥١‏ 
معدلات النشراء ١٦۱۷ء‏ ۱۷۷ 
معرفة كاضية ١١‏ 

مسرفة متخ هة *۸ 
معلومات اضافية ٠١١‏ 
معلومأات قديمة ١۷٤‏ 
معلومات كاذبة ٠۳١‏ 
مقاجأة أخرى ٠٤١‏ 
مقعول السحر ۱۰۸۰٤۵‏ 
مقابلة حوارية ٠١‏ 
مقالات مستقلة ١١۲‏ 
مكاسي محلية ٥١1‏ 

مکاسب راس الال ٤ء‏ 
مكالمة هاتقية ٠١١‏ 
ملحوظة شخصية ١۲۲‏ 
منتجات الشركة ٠١١‏ 
منتجات جدیدة ٤۳٣۱ء‏ ۱۹۹ 
متتجات مالية ۷ 

مهارات ممتازة ۱١۷‏ 
موأجهة المحترفين ۲ 
مواد تسويقية ١١٤‏ 

مواقع آمتة ۲ه 

مواقع آخری ۲۸ 

مواقع إلكترونية ۷ء ٥١‏ 


مواقع الإنترنت ٠١۹‏ 
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موهبة فذة ۸٤‏ 
میزة اخری ۲٤۷,۱۲۷ :۱۱۷ .۴٥١‏ 


ميرة ثابتة o£‏ 


نتائچج جیدة ۲۰۹ ۱0۰ ۲۰۳ ۲۰۷ ۹۹ 
۳-1 

نتائج رأئعة ٠١١‏ 

نفقات التشغيل ٠١١‏ 

T40 TA‘ «TYE <A «VA «YY Jداعتلا نقطة‎ 

نقطة محورية ١٤١١‏ 

نقطة معيتة ۸٤‏ 

نقطة واحدة >۲٤‏ 1۸ 

تماذج رياضية ۹٤‏ 

۱٤۱ ۱۳۸ ۳١ تمط ثابت‎ 

تمط ريسي ۱٤١‏ 

نمو الأریاح ۷1)۲٤‏ ۱۸۰.۱۷۵ 


نهج التداول المتأرجح ١١۲‏ 


1o 


ھبوط السوق ۲ 1 ۱۹ء ۲۸ء ۱۲۷ ۱۳۸ 
10+ 

هدف بسیط ۲ 

۲۹۸:۱٤۷ ۰:۱٤٤ هزیمة السوق‎ 

هوية المستخدم ٠١‏ 

هيئة الأوراق المالية ۱۹1۱۲۰ ۲۲۸۰۱۷۷ 


TIO TTA 


وثائق مالية ٠٦١‏ 

وجھة تظر 1٤ء‏ ۱۸۴۳ء ۲۲۷ 

ورقة مالية ۹۲ 

وسائل الإعلام ۷۹ ۹٤‏ ۱۹۱ ۲۵۰ ۲۵۸ 
04+ 

وضع الشركة ٠١١‏ 

وضح خطير ٤‏ 

۲۷٦ ء۲٦٣۲‎ ء۱۹۱١‎ ۱٥ وقت طویل‎ 

وقت متأخر ۷۵ 


۱٥۵۱٤۸۰۱۳۹ :۱۳۳ ۰۱۳۱ ۰١ ویلیاح أونیل‎ 


شكر وتقدىر 


آتوجه بالشكر إلى زوجتي إيرن على تفانيها وصبرها. 

وإلى زاك جاجوسكي وبيتر مأكوردي» المحررين في دار نشر ماكجروهيل» 
لعملهما معي على تطوير هذا الكتاب ومساعدتي على إنجازه حتى النهاية. 

أريد أن أشكر مارك ولفينجر لمراجعته الحقائق المذ كورة فضي هذا الكتابء 
ولتقديمه مقترحأت وتصحيحات مهمة للغاية. 

كما آريد أن أشكر ويليام أونيل وجون بوجل على تخصيص جزء من وقتهما 
تمناقشة الإستراتيجيات معي. 

وأريد آيضًا أن أشكر هاذزل جارسيا لكونها دائمًّا مساعدة ممتازة» وبولا فلورز 
على مساعدتي في تفريغ الشرائط. وكاثلين شيرمان وإيمي سميث من جريدة 
إنفستورز بيزنس ديلي» ومصمم الموافع رايان ساندرز لتصميمه موأقع الكترونية 
من الطراز الأولء وجوناتان بيرتون من موقع .٨01١‏ 1ء2 Ma) eW‏ على فرص 
الكتابة» ولورا ليبرتي من دار نشر ماكجروهيل على نصاتحها الحكيمة المتعلقة 
بعالم التشر. 

وأريد أن أشكر أيضا أصدقائي: لوردز فيرناندز - فيد ال» وألكسندرا وأنجيلا 
بنجستون. وهارفي سمول» وسان مولر؛ وکاأرولیتا روبیکوفاء وکاریتا رویر» ولویجي 
سيلفستري» وبوب سیکتور» وبروس بير جر ولوسي اإستیجسکالوفاء وجارل 
ويرجينز› وليني وير جينزء وجاسون زيمرء وراينا !کسلبيرد وإأفريس کكورنيليوس. 
ورون وايزبيرج» ومايتي مارتینز. 


1¥ 


أجرى مايكل ستسير مقابلات حوارية مع بعض من آفضل المضاربين والخيراء 
الماليين في اليلاد لاستخلاص الدروس التي تعلموها في السوق كي يساعد 
الآخرين على تجنب الأخطاء التي ارتكيها. ولقد آلف كتابًا عن هذه الدروسء 
وتبع هذا الكتاب أربعة كتب أخرى وهي Understanding Options‏ (دار 
نتشر ماكجرو هيل الطبعة الثانية(. و About Market Indica@tOFS‏ 4 (دار 
تشر ماکاجرو هیل). و Star1 Dهy 7۲adi ۸" Nw‏ (دار نتشر آدمز میدیا)؛ 
۾ Predict ihe Next Bull and Bear Market and Win‏ (دارنشر آدامز 
میدیا). 

كتب سنسير عد دا هائلاً من الأعمدة والمقالات في المجلات حول الاستثمار 
والتداول. وأجرى كذلك مقابلات حوارية في عشرات البرامج الإذاعية الوطنيةء 
وظهر ضفي برامج إخبارية مالية aڎثJ CNBC‏ و alia le World News Now‏ 
€ الجدیت عن كتبه. وبالإکافة إنی کونه كاتا ومؤلفا مستقلاء بک شتير 
عمو دا Michael Sincere's Long_term Trader jlgizڊ MarketWatch zكga yz‏ . 

يمكنك زيارة الموضح الإلكتروني للمؤلف ومدونته www.michaelsin- Je‏ 
re.comعc.‏ وھو یکتب کل سيوع عن حركة السوق األتالية مستخدمًا المؤشرات 
والملا حظات الشخصية. 


الوضصول إلى الحقيقة تطلب إرالة العوانى 
النى تعنرض المعرفة » وس أهم هذه العوائفی 
رواسب الحهل وسيطرة العادة » والنىتحيل المفرط لمفكرى الماصیى 
إن الأفكار الصحيحة يحب أن تنيت بالتحريبة 


ي شهر نو فمىر 2018 ** 


www.ibtesamah.com/vb 


التعلي مر ليس استعدادآً للحباة ء إنه الحباة ذاذي 


حون دیوی ‏ 


www,ibtesamah,com/yb 
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ا سو اا سو ال سو اا سو اا سو اا س اا س ا س ا س 


ال سات 
الب سات 
اا س 
ال سات 
الب سا 
ال س 
الإ سل 
الب ساك 
الب سا 
الب سوه 
الب سات 
E‏ 
الإ سا 
الب سات 
CE‏ 
الإ سا 
الب سا 
ااب سا 


الإ ساو 


۰ انت لست بحاجة ای أن ڪون خیرا الات آمو || 


تب هدنا سود لل مرن الاک رة 


FA RES_MASRY 


الحالي 


طائلة من البورصة. فكل ما تحتاج إليه هو معرفة قواعدها أ 
الأساسة ومد تمك الاک ار دیا و کف ادیآ 


وهذا الكتاب» قي طبعته الثانية» يشتمل على كل المادة || 
الأساسية التي جعلت طبعته الأولى راتجة للغايةء علاوة على أ 
المعلومات الجديدة الشديدة الأهمية التي تحتاج إليها 
للنجاح قي بيئة الاستثمار ذات التحول الكبير. 


ويبين هذا الدليل المرجعي كيف تفعل كل شيء بدایة من فتح حساب وحتی اتخادذ قرارات 


حكيمة بشأن أوان تقييم الأسهم وأوان بيعها. وهذه المادة الجديدة تشمل الآتي: 
" الس عل رت 
# السلع والستدات 
# التحليل الآساسي والتقني. 


8 مؤشرات البورصة. 
& صناديق الاستتمار المتداولة. 
التداول المكثف. 


ونظرًا لکون هذا الكتاب يضم محاورات جديدة مع مستثمرين ناجحين كشفوا فيه عن 
جميع أسرارهم» فهو يضعك على مسار النجاح قي البورصة من خلال إيضاح كيفية 


تفادي خسارة أموالك قبل أن تمنح الفرصة لجني الأرباح منها. 


مایکل سسس ير صحفي صاحب عمود داگ وکاتب > ومؤلف للعديد من الكتب ومن 
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الإ سوك 
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